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AVANT-PROPOS 


La  Troisieme  Conference  Internationale  Am6ri- 
caine,  ayant  r6solu  d'dtudier  le  systeme  mondtaire  de 
chacun  des  pays,  qui  s'y  6taient  fait  repr^senter, 
nous  venons  offrir  le  r6sultat  de  notre  enquete,  quant 
au  Br6sil. 

Ce  travail  a  6t6  rddig6  d'accord  avec  les  termes 
prfecis  du  programme  votd  par  la  Conference,  selon  la 
Resolution  du  23  Aout  1906,  dont  void  I'article  i": 

«  Recommander  aux  Gouvernements  de  faire  or- 
«  ganiser  pour  la  prochaine  Conference  une  6tude 
«  d6taill6e  du  systeme  monStaire  en  vigueur  dans  cha- 
«  cune  des  Rdpubliques  Am6ricaines,  de  son  histoire, 
«  des  oscillations  du  cours  des  changes  pendant  ces 
«  derniers  vingt  ans,  avec  tableaux  ddmonstratifs  de 
«  I'influence  de  ces  oscillations  sur  le  commerce  et 
«  le  ddveloppement  industriel . » 

Le  but  vis6  par  cette  analyse,  n'6tant  pas  prin- 
cipalement  d'ordre  historique  ou  numismatique,  nous 
avons  r6sum6  toute  cette  partie  de  I'exposS,  n'en  di- 
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sant  que  ce  qui  dtait  indispensable  pour  expliquer  la 
situation  monfetaire,  au  moment  ou  commence  I'inves- 
tigation  minutieuse  des  ces  ph6nomenes  dconomiques. 

Jusqu'en  1889,  par  consequent,  I'exposition  des 
faits  ne  prdsente  que  les  grandes  lignes  du  sujet. 

A  partir  de  cette  date,  I'examen  des  particula- 
rit6s  est  pouss6  plus  loin. 

Les  6l6ments  de  cette  dtude  ont  6td  surtout 
puis6s  aux  sources  officielles:  Annales  du  Sdnat,  An- 
nales  de  la  Chambre  des  Deputes,  Rapports  du  Mi- 
nistere  des  Finances,  Rapports  des  Commissions 
d'Enquete,  Adresses  Impdriales  a  I'Assemblde  Legis- 
lative, Messages  Pr6sidentiels,  Documents  officiels  des 
Provinces  et  des  Etats,  Programmes  Ministdriels, 
Collection  des  Lois  de  1' Union  et  des  Etats,  Bilans 
des  banques. 

Sans  vouloir  citer  la  bibliographie  des  ouvra- 
ges  ayant  trait  a  cette  question,  nous  devons,  tou- 
tefois,  signaler  I'aide  qui  nous  a  et6  donnee,  meme 
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quand  il  y  avail  disaccord  entre  nos  vues,  par  les  livres 
suivants : 

Juuus  Meilt,  0  meio  circnlante  et  Das  Brasilia- 
nisclie  Goldwesen ; 

Amaro  Cavalcanti,  O  meio  circulante  nacional; 

LiBERATO  DE  Castro  Carreira,  Histoi'ia  fiiianceira 
e  ovQamentaria  do  Brasil; 

Relrospecto  Commercial,  revue  financiere  annu- 
elle,  publi6e  par  le  Jornal  do  Commercio,  de  Rio  de 
Janeiro. 

A  peine  est-il  n^cessaire  d'ajouter  que,  le  pro- 
gramme 6labore  par  la  Conference  exigeant,  malgr6 
tout,  un  expos6  historique  et  6conomique,  ce  d6ve- 
loppement  ne  pouvait  se  faire  que  d'accord  avec  les 
convictions  et  les  caract6ristiques  personnelles  de 
I'organisateur  de  cette  enquete.  II  est  done  evident 
que  ce  dernier  est  le  seul  responsable  des  opinions 
et  des  conclusions  pr6sent6es  :  elles  n'engagent 
que  lui. 


VIII 


Les  faits  matferiels  s'y  trouvent,  sincerement  ex- 
poses, constituant  le  stibstratum  de  I'ouvrage,  entie- 
rement  impersonnel. 

Notre  action  n'ayant  pas  toujours  kXh  concor- 
dante  avec  celle  des  doctrines  victorieuses,  nous  nous 
sommes  constamment  attache  a  les  exposer  avec  im- 
partiality, du  point  de  vue  de  leurs  defenseurs,  tout 
en  faisant  leur  critique. 


Rio  de  Janeiro,  Juin  igio. 
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PREMIERE  PARTIS 

SOUS     L;  EMPIRE 


CHAPITRE  PREMIER 


LES  OUIG£NES 


L'element  europeen  ne  commeiica  a  coloniser  le  Bresil 
qu'une  trentaine  d'annees  apres  la  dccouverte  du  pays. 

Clairsemees  le  long  du  littoral,  isolees,  relativement  faibles 
vis-a-vis  des  nombreuses  peuplades  de  la  cote^  les  factoreries  •* 
fondees  vers  1530-  15.40  n'etaient  que  des  avant-postes  portu- 
gais  pour  la  conquete  du  nouveau  continent.  La  rapidite  de 
la  penetration  dependait  de  la  plus  ou  moins  grande  habilite 
des  chefs  dans  leurs  rapports  avec  les  indigenes. 

Adosses  a  I'ocean,  n'ayant  a  lear  libre  disposition  que  I'es- 
pace  enclos  par  les  palissades  de  leurs  etablissements,  continuel- 
lement  sur  le  qui-vive  contre  les  attaques  inopinties,  la  domi- 
nation de  la  contree  ne  resta  aux  Portugais  que  par  une'gageure 
de  ruse  et  de  diplomatie,  autant  que  par  les  combats  avec  les 
autochtones. 

Le  principal  facteur  du  triomphe  furent  les  metis,  les  ma- 
mahicos,  issus  des  conquerants  et  des  femmes  indiennes.  Grace 
a  eux,  la  population  asservie  aux  envahisseurs  se  developpa 
considerablement,  etde  nouveaux  champs  d'exploitation  furent 
ouverts  a  I'activite  civilisatrice.  Ce  fut  la  nourriture  assuree 
pour  les  colons,  et,  circonstance  ccononiiquement  plus  impor- 
tante,  de  vastes  regions  pleines  d'essences  Hprestales  precieuses 
purent  etre  mises  en  valeur. 

Le  commerce  du  bois  de  Bresil,  objet  des  efforts  des  fli- 
bustiers  de  tous  pays,  devint  sous  peu  le  monopole  des  domi- 
nateurs  lusitaniens,  ayant  comme  auxiliaires  non  seulement  les 
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peuplades  reduites  a  I'esclavage,  mais  aussi  les  tribus  libres  avec 
lesquelles  de  veritables  traites  d'alUance  avaient  ete  celebres. 
Get  appui  indispensable  et  decisif,  rendu  plus  facile  par  les 
sang-meles  des  deux  races,  fit  des  nouvelles  terras  decouvertes 
une  colonie  du  Portugal,  a  I'exclusion  de  toute  autre  nation. 
Le  commerce  exterieur,  grace  au  meme  concours,  resta  entre 
•  les  mains  des  vainqueurs. 

Tel  fut  le  premier  siecle  de  la  conquete. 

Dans  ce  meme  laps  de  temps,  de  nouvelles  cultures 
avaient  ete  essayees  avec  succes.  La  canne  a  sucre,  introduite 
de  Pile  de  Madere,  se  multipliait  a  I'envie  et  fournissait  la  ma- 
tiere  premiere  a  de  nombreuses  usines  primitives,  dont  la  pro- 
duction, de  beaucoup  superieure  aux  besoins  de  la  population 
locale,  etait  exportee  en  Europe.  Le  colon,  de  meme,  fournissait 
des  excedents.  Les  oiseaux,  les  plumes  et  d'autres  curiosites  exo- 
tiques  trouvaient  un  marche  sur  Tautre  bord  de  I'Atlantique. 
Les  essences  precieuses,  les  resines,  les  fruits  se  vendaient  cou- 
ramment  a  Lisbonne ;  le  bois  de  Bresil  y  etait  I'objet  d'une  regie. 

De  telles  marchandises  negociables  presupposent  I'exis- 
tence  d'une  organisation  du  travail  relativement  complexe. 
L'esclavage  en  etait  la  base,  mais  la  collaboration  des  indigenes 
testes  libres  contribuait  a  produire  les  richesses  envoyees  a 
la  metropole.  De  salaires  ou  de  paiements  dans  I'interieur  du 
pays  il  n'etait  pas  question,  sauf  pour  les  employes  de  1 'admi- 
nistration portugaise.  La  compensation  des  valeurs  echangees 
se  faisait  par  simple  troc. 

Le  Bresil  se  trouvait  en  pleine  phase  d'economie  naluriste. 

Les  marchandises  importees  s'echangeaient  contre  des  com- 
modites  produites  dans  le  pays ;  celles-ci  represeritaient  I'efFort 
des  esclaves  et  de  certains  auxiliaires  libres  payes  en  outils,  co- 
tonnades,  verroteries  importees ;  la  vente  sur  les  marches  por- 
tugais  des  importations  du  Bresil  soldait  I'achat  des  objets 
exportes  en  Amerique,  et  de  la  sorte  le  cycle  de  I'echange  se 
piirfaisait. 
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Untel  mecanisme  ne  pouvant  durer  longtemps  en  son  ctat 
de  purete,  la  rupture  de  IMquilibre  entre  les  deux  courants 
commerciaux  tot  ou  tard  devrait  se  traduire  par  des  differences 
qu'il  faudrait  liquider  en  numeraire. 

Le  Bresil  avait  decu  les  esperances  de  ceux  qui  comptaient 
Y  trouver  les  richesses  en  metaux  precieux  si  abondantes  sur  la 
cote  occidentale  du  Continent.  A.  peine,  dans  la  capitainerie  de 
S.  Vicente  (I'Etat  actual  de  S.  Paulo)  un  peu  d'or  avait  eie 
decouvert,  mais  il  ne  circulait  pas;  lespossesseurs  thesaurisaient 
le  metal,  et  I'enfouissaient  dans  des  cachettes  d'ou  il  ne  venait 
au  jour  que  pour  paver  les  rancons  exigees  par  les  pirates  qui 
infestaient  les  mers  du  Sud  et  attaquaient  les  etablissements  de 
la  cote,  ouaToccasion  des  inventaires,  quand  des  legs  ou  des 
partages  avaientlicu.  Ce  n'etait  pas  une  monnaie,  mais  une 
marchandise  precieuse . 

La  metropole,  d'un  autre  cote,  avait  un  stock  metallique 
restreint  que  les  apports  de  la  cote  africaine  et  des  Indes 
Orientales  n'augmenterent  pas  au  point  de  rendre  facile 
Texporlation  de  lingots  ou  de  monnaie  au  Bresil,  lesquels, 
d'ailleurs,  n'y  auraient  pas  trouve  d'emploi  courant.  Ce  fut 
I'annexion  temporaire  du  Portugal  a  la  Couronne  d'Espagne 
(1580-1640)  qui  fournit  la  premiere  solution,  insuflisante,  par- 
tielle  et  transitoire,  en  permcttant  Pexode  vers  les  nouvelles 
provinces  acquises  des  pieces  frappees  avec  les  metaux  en- 
voyes  parl'Amerique  Centrale  et  les  Etats  du  Pacifique.  II 
en  reste  des  preuves  dans  la  legislation  posterieure  au  retablis- 
sement  de  la  monarchie  portugaise,  lois  par  lesquelles  le 
cours  legal  etait  accorde  aux  monnaies  espagnoies  frappees  a 
Segovie,  au  Mexique  et  au  Perou  (i). 

Le  developpement  du  commerce  entre  les  deuK  rives  de 
rOceancreade  nouvelles  exigences.  Les  exportations  ame- 
ricaines  depassaient  la  valeur  des  marchandises  importees  ;  les 

(1)  Loi  portugaise  du  6  Juia  loy,  reuJu;  obligatoire  au  Bresil  par  la  Leitre 
Royale  du  13  Scptembre  1654. 
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fonctionnaires  devaient  rccevoir  leur  solde  en  argent.  La 
crise  devenait  chaque  fois  plus  aigiie.  Deux  ordres  de  faits  le 
prouvent  clairement.  En  1649  fut  fondee  \a.Companhia  Geral 
do  Commercio  do  Brjsil,  monopole  qui  duna  71  ans,  et 
dont  Porganisation  provoqua  les  plus  vehementes  reclama- 
tions du  commerce  de  la  Colonic,  a  cause  des  abus  commis, 
et  aussi  parce  qu'il  ruinait  tout  I'armemerit  qui  se  livrait  a 
la  navigation  au  long  cours  entre  le  Portugal  et  sa  pos- 
session americaine,  double  symptdme  de  Timportance  des 
echanges  et,  comme  consequence,  de  la  valeur  des  navires 
emplo\'es  a  ce  commerce.  En  1645,  furent  frappees  les  pre- 
mieres pieces  speciales  au  Bresil,  par  la  Compagnie  privi- 
legiee  des  Indes  Occidentales,  afin  de  faire  face  aux  be- 
soins  de  leur  colonie  de  Pernambuco;  I'occupation  batave 
(1624-1654)  fut  done  le  premier  gouvernement  a  creer  une 
circulation  metallique  regionale. 

La  restauration  dynastique  de  1640  et  I'expulsion 
des  Hollandais  du  territoire  de  Pernambuco,  quatorze  ans 
plus  tard,  vinrent  done  retablir  au  Bresil  les  errements 
seculaires  de  la  monarchic  portugaise  au  sujet  de  la 
monnaie. 

Des  D.  Affonso  III  (•!  253),  les  rois  de  Portugal  se  trouvaient 
aux  prises  avec  d'ine\tricables  difficultes  financiercs,  qu'ils 
tentaient  resoudre  moyennant  I'application  de  la  doctrine 
selon  laquelle  la  valeur  intrinseque  de  la  monnaie  peut  etre 
fixee  par  acte  d'autorite.  La  consequence  en  etait  evidenie  :  a 
chaque  embarras  linancier  nouveau  correspondait  une  emis- 
sion de  pieces  moins  lourdes  et  de  titre  plus  bas,  une  cir- 
culation de  fausKe-monnaie.  Le  marc  d'argent,  ii  ii/r2de  fin, 
unite  pour  la  circulation  interieure  du  royaume,  augmentait 
de  valeur  de  12  lih'as^  sous  D.  Affonso  III,  a  29.325  //- 
bras.,  sous  D.  Joao  I  (1433).  La  plus  parfaite  unite  de  raison- 
nement  avail  regne  pendant  deux  siecles  pour  avilir  de  facon 
progressive  le  cours  de  la  libra.  Le  temps  d'arret  marque 


par  le  regne  de  D.  Duarte  {^33- 143S),  qui  substitua  a  la 
Ubr\r^  simple  monnaie  de  compte,  le  m?/,  piece  reelle  d'^nt 
700  devaient  parfairc  la  valeur  du  marc,  quoiqu'en  realite 
cette  unite  valCit  pres  de  Soo  reaux  ;  ce  temps  d'aiTct  dura  peu, 
cl,  deja  sous  son  successeur,  D.  AfTonso  V,  les  nouvelles 
frappcs,  de  titre  avili,  avaient  hausse  le  marc  a  1 . 100  reau\  el 
plus  tard  a  i.SqG  reaux.  La  baisse  du  real  continua  sous  Dom 
Joao  II,  malgre  les  eftbrts  faits  pour  Penrayer  moyennant 
la  frappe  intensifiee  de  I'argent  achete  avec  I'or  de  la  Costa  da 
Mina,  en  Afrique  ;  le  marc  arriva  ainsi  a  valoir  2.280  reaux. 

Du  moins,  sous  ce  roi,  le  poids  et  le  titre  de  la  monnaie  ne 
varierent  pas.  Pour  contrebalancer  et  annuler  une  tradition 
multiseculaire  d'alteration  frauduleuse  des  moyens  d'echange, 
les  deux  exceptions  citees,  D.  Duai  te  et  D.  Joao  II,  n'etaient 
pas  assez  fortes,  et  la  depreciation  continua  par  suite  de 
manoeuvres  basees  sur  les  memes  priacipes.  La  banqueroute 
officielle  etait  erigee  en  systerae  de  gouvernement,  pour  faire 
face  au\  exigences  financieres  du  pays. 

II  n'est  pas  etonnant,  par  consequent,  que  les  memes 
me^ures  se  retrouvent,  comme  expedient  financier,  en  d'autres 
periodes  de  la  vie  nationale,  notamment  aux  epoques  de 
crise.  AinM,  peu  apres  la  guerre  de  I'indepeiidance  (1640), 
les  ressources  fournies  par  le  commerce  de  I'Afrique  et  de 
rOrient  etant  presque  taries  par  les  croisieres  espagnoles,  le 
roi  D.  Joao  IV,  a  cause  des  granJes  difficultes  de  sa  situation, 
ordonna  d'augmenter  de  25  %  la'valeur  nominale  des  pieces 
d'or  en  circulation,  de  5o  %  la  vale  .irde  la  monnaie  d'ar- 
gent(2).  Le  delai  donnepour  le  poinconnage  des  anciennes 
pieces  etait  d'un  mois  pour  la  ville  de  Bahia  et  de  deux 
mois  pour  le  reste  du  pays,  ce  qui  montre  bien  que  le  peu  de 
monnaie  existant  dans  la  Colonie  se  trouvait  concentre  dans 
les  villes  du  littoral. 

(2)  Alvai  a  du  2M  Fcvrier  1O4J  rendu  oblii,';Uoire  .iii  Bresil  par  Ordro  Royal 
du  3  Aoiil  r&i3. 
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De  nouveau,  en  i663,  le  Gouvernement  portugais  pra- 
tlqua  la  meme  operation ;  la  Imusse  sur  la  valeur  nominale 
de  I'argent  fut  de  25  %  (3). 

Derechef,  en  ibyS,  une  nouvelle  hausse  fut  ordonnee  de 
12  7a°/o  -po^r  I'o"^  monnaye  et  de  25  %  pour  I'argent  (4) , 

Trois  ans  plus  tard,  les  pieces  d'argent  de  600  reaux 
furent  poinconnees  a  640  reaux,  et  celles  de  3oo  reaux  a 
320  (5);  une  nouvelle  loi,  de  1681,  annula  la  precedente  (6) . 

Toute  cette  periode  est  encore  insuffisamment  eclaircie 
pour  que  I'on  puisse  tirer  des  deductions  precises.  Les  seuls 
faits  a  retenir  sont  la  persistance  des  agissements  coupables 
du  Gouvernement  portugais  sur  la  depreciation  monetaire  et 
la  confusion  regnante  en  cette  matiere. 

Or,  vers  les  dernieres  annees  du  xvn'  siecle,  le  Bresil 
s'etait  developpe  beaucoup:  la  surface  reellement  occupee 
avait  beaucoup  augmente  ;  les  cultures  s'etendaient ;  les 
echanges  entre  les  capitaineries  se  multipliaient;  les  excedents 
d'exportations  devenaient  chaque  jour  plus  importants ;  de 
nouvelles  exigences  sur  les  salaires  se  faisaient  jour ;  sur  la 
liste  des  marchandises  envoyees  a  la  metropole  des  noms 
nouveaux  commencaient  a  figurer.  Autant  de  causes  nouvelles 
pour  le  developpemenr  de  la  circulation . 

La  ville  de  Bahia,  capitale  de  la  Colonie,  etait  le  centre 
principal  des  rapports  d'affaires.  Ce  fut  elle  qui  recut  le  pre- 
mier etablissement  pour  la  frappe  (7) .  Jusqu'alors  les  gou- 
vernements  locaux  des  capitaineries  s'etaient  limites  a  poin- 
Conner  la  monnaie  en  cours,  seloa  les  ordres  recus  de  la  me- 
tropole. Cela  n'augmentait  pas  la  circulation.  Les  dispositifs 
legaux  nouvellement  etablis  prevoyaient  I'envoi  de  lingots 
d  pour  eviter  les  grands  inconvenients  causes  par  le  manque  de 

(3)  Loi  du  23  Mars  1663. 

(4)  Reglement  du  Comte  d'Oi?idos,  yicc-roi  du  Bresil,  en  date  du  7  Juillet  1(173 
rendant  la  mesure  obligatoire  —  au  Bresil. 

(5)  Alvara  du  13  Mars  1676  ;  decision  du  Concelho  Ultramarino  du  23  Mai  1679. 
(OJ  Alvard  du  17  Novembrc  1681. 

(7)  Loi  du  S  Mars  169-1. 
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nmonnaie  provincialei),  selon  les  propres  termes  de  la  loi. 
Pour  localiser  sa  circulation,  la  valeur  nominale  des  pieces 
etait  tarifee  lo  %  plus  haut  que  les  pieces  correspondantes  en 
cours  en  Portugal,  et  leur  emploi  etait  exclusivement  limite 
a  la  Colonie,  celui  des  monnaies  metropolitaines  etant  for- 
mellement  defendu  (8). 

Get  etablissement  fonctionna  pendant  trois  ans,  jusqu'en 
1698.  A  cette  epoque,  ordre  fut  donne  d'installer  une  Mon- 
naie  a  Rio  (9"),  alin  de  subvenir  aux  besoins  du  commerce 
local;  celui-ci  devait  payer  les  frais  du  personnel.  Elle  com- 
menca  ;\  fonctionner  le  17  Mars  iGqc).  La  Monnaie  de  Bahia 
ne  recommenca  a  travailler  qu'en  1714  (ro). 

Les  memes  reclamations  furent  faites  par  les  habitants  de 
Pernambuco,  et,  par  Lcttre  Royale  de  20  Janvier  1 700,  le  Roi 
de  Portugal  conceda  le  transfert  de  la  Monnaie  de  Rio  a 
Recife,  oCi  elle  ne  resta  que  deux  ans,  car  le  3i  Janvier  1702 
radministration  portugaise  ordonnason  retour  a  Rio  de  Janeiro. 
Mais  cette  fois-ci  ce  n'etait  plus  un  simple  acquiescement  a 
des  demandes  locales  :  un  fait  s'etait  passe  d'importance  capi- 
tale  pour  revolution  economique  du  royaume  —  la  decouverte 
des  mines  d'or  de  Minas  Geraes  et  leur  mise  en  valeur 
(1699  -  1700).  Aussi  la  Lettre  Roj'ale  de  1702  ne  se  limitait-elle 
pas  a  prendre  une  simple  mesure  administrative:  elle  ordonnait 
la  frappe,  non  plus  de  pieces  coloniales,  m.ais  de  monnaies 
nationales . 

Le  billon  de  cuivrc,  n'ayant  valeur  liberatoire  que  jusqu'a 
concurrence  de  100  reaux  (11),  nc  fut  frappe  au  Bresil  qu'a 
partir  de  1729  (12). 

La  legislation  nionetaire,  a  partir  de  1 702,  subit  I'influence 
preponderante  de  la  productivite  fiscale  des  mines  d'or. 

(8)  Alvari  du  19  Decembre  1693. 

(9)  Lettres  Royalcidu  2j  Janvier  i6)7,  cl  du  12  Janvier  1698. 

(10)  Lettre  Royale  du  18  -Mars  171.4. 
(ij)  Loi  du  17  Fevrier  16:/). 

(12)  Ordre  du  8  Juillet  1729. 
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Les  modalites  tributaires,  les  formes  de  perception  des  taxes 
furent  les  elements  predominants  des  decisions  relatives  a  la 
monnaie . 

Au  commencement  de  I'exploitation,  I'impot  de  20  %  etait 
percu  sur  le  metal  extrait ;  la  contrebande  de  la  poudre  d'or 
etanttres  intense,  lesysteme  fut  change,  et  onadopta  successi- 
vement  un  impot  par  batia  (sebiUe  de  bois  ou  chaque  mineur 
lave  les  residus  denses  de  la  concentration  des  minerais),  et 
un  impot  global  reparti  ulterieurement  entre  les  exploitants. 
Cette  derniere  taxe  produisit  de  30  arrobas  d'or  par  an  (45o  ki- 
logrammes), en  1715,  a  37  arrobas  (555  kilogrammes)  en  1725. 
Le  Gouvernement  portugais,  mecontent  de  ce  S3rsteme,  qu'il 
trouvait  trop  peu  productif,  fit  installer  des  fonderies  d'or  (i3), 
OLi  tout  le  metal  produit  devrait  ctre  presente,  fondu,  ve- 
rifie  a  la  pierre  de  touche,  et  poinconne  sur  la  barre  fondue, 
afin  d'y  marquer  le  fin,  le  poids,  le  numero  d'ordre,  la  date  et 
le  nom  de  la  fonderie,  ou  les  operations  avaient  ete  faites. 

Ge  nouveau  procede  provoqua  I'etablissement  de  fon- 
deries clandestines. 

On  revintainsi  a  I'impot  de  capitation, abandonne  en  1715, 
tres  pi-oductif  cependant,  mais  ruineux  pour  les  mineurs  (14), 
abhorre  par  touts  les  habitants  des  mines,  mais  qui  subsista 
jusqu'en  1751,  epoqueouil  fut  substitue  par  un  impot  de  re- 
partition, eleve  cette  fois-ci  a  \oo  ai'robas  d'or  par  an  ( 1 .500  ki- 
logrammes) (i5).  Cette  situation  dura  jusqu'au  transfer!  au 
Bresil  du  siege  du  Gouvernement  portugais,  en  180S. 

Pour  ne  pas  subir  le  contre-coup  de  ces  variations  fiscales, 
de  certaines  mesures  devenaient  necessaires  dans  la  circulation . 

Ainsi,  le  systeme  des  fonderies,  substitutif  de  la  capitation 
et  de  I'impot  global  de  repartition,  se  basait  sur  I'apport  in- 

(13)  Loi  du  II  Fcvrier  son  execution  fut  interronipue  en  1720  et  retablie 
en  1725. 

(1=))  Decision  du  i"' Juillet  i^ij. 
(i5)Alvara  du  3  Decerabre  1750. 
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tegral  de  tout  Tor  extrait  aux  etablissements  officials,  sous  peine 
de  devenir  aussi  peu  productif  que  las  anciens  precedes  con- 
damnes  par  le  Gouvernement  portugais.  La  consequence  en 
etait  la  creation  d'un  atelier  de  frappe  de  monnaies,  qui  vins- 
sent  subvenir  aux  besoins  d'echange  qui  ne  pouvaient  plus  etre 
satisfaits  par  les  versements  de  poudre  d'or,  dent  la  circulation 
venait  d'etre  interdite.  Cela  fut  fait  en  1720  (i  6),  at  lemonnayage 
continua  jusqu'en  1734(17).  Ce  dernier  acte  de  prohibition  iut 
encore  une  consequence  de  lalegislation  tributaire,  car  a  la  meme 
date  il  avait  ete  etabli  une  contribution  globale  annuelle  de  100 
arrobas,  ce  qui  rendait  indiiferent  au  fisc  la  liberte  du  commerce 
de  la  poudre  d'or,  mais  exigeait  la  suspension  de  la  frappe,  afin 
d'eviterune  duplicata  de  paiementd'impot,  comma  taxe  de  re- 
partition d'abord,  comma  deduction  du  poids  monna\'c  ensuite. 
Quoique  cet  accord  ne  fut  pas  admis  par  la  metropole,  la  me- 
thode  de  la  capitation,  retablie  sur  le  champ,  exigeait  les  memes 
mesures:  liberte  de  circulation  de  la  poudre  d'or  et  I'arret  des 
frappes.  En  lySijComme  consequence  de  la  decision  ro3'ale  de 
I'anneeprecedente,  la  contribution  annuelle  des  100  arrobas  fut 
acceptee;  la  circulation  devaitdonc  obeir  aux  memes  principes 
qu'en  1734;  les  pieces  d'or  etaientexclues,  etseuls  etaient  admis 
les  monnaies  d'argent  coloniales,  le  billon  de  cuivre,  la  poudre 
d'or  et  les  barres  de  metal.  En  pratique,  la  poudre.  d'or  etait 
presque  le  seul  mo3'en  d'echange.  Comme  il  fallait  echanger  les 
pieces  en  circulation,  dont  le  cours  venait  d'etre  defendu,  contre 
de  I'or  en  barre  ou  en  poudre,  les  fonderies  durent  etre  reta- 
blies  (18). 

Ainsi.a  partir  de  1734  et  jusqu'en  i8o8,il  n'y  eut  au  Bresil 
que  deux  etablissements  pour  monnayer  I'or  :  a  Rio  et  a  Bahia. 

En  1756  la  frappe  de  pieces  coloniales  fut  nouvellement 
ordonnee,  le  Gouvernement  da  Lisbonne  faisant  sentir  aux 


([6)  Loi  du  19  Mars  1720. 

(17)  Accord  du  20  Mars  173^. 

(18)  Decision  du  3  Decembre  1750!  Reglemelit  du/|  iMars  I73r. 
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ateliers  de  Rio  que  les  ordres  anciens  sur  la  difference  de  lo  "/o 
entre  la  valeur  nominale  de  la  monnaie  metropolitaine  et  celle 
dela  Golonie  avaient  encore  force  de  loi.  Malgre  cela,  ces 
ordres,  quant  a  I'argent,  ne  furent  executes  qu'en  1 789  a  Rio 
eten  iSioaBahia. 

Entre-temps,  la  valeur  du  marc  d'argent  avait  ete  haussee 
en  Portugal,  de6.36o  a  7.000  reaux  (ig)  et  a  7.500 reaux  (20); 
par  consequent  au  Bresil  la  valeur  da  marc  devait  etre  de 
7.700,  en  1734,  et  de  8.250  reaux,  en  1747.  Pratiquement,  le 
resultat  etait  insignifiant  a  cause  de  la  rarete  du  metal  blanc 
dans  la  Golonie.  II  faut  remarquer,  toutefois,  que  des  mainte- 
nant  deux  rapports  differenis  coexistaient  entre  I'argent  et 
I'or,  Les  pieces  nationales  cotaient  I'ozWa  d'or  a  i $600  ;  les 
pieces  coloniales  la  cotaienta  i$777  '/ai  \''oitava  d'argent  co- 
tait  $128  dans  les  monnaies  metropolitaines  ;  d'oii  les  quo- 
tients de  1 2  '/,  et  de  1 3  7,  dans  les  deux  cas. 

Des  monnaies  d'argent  speciales  existaient  encore  pour  le 
rachat  de  I'or  dans  la  region  miniere,  a  partir  de  1752  ;  vu  que 
I'imp&tde  20  %  avait  ete  substitue  par  les  contributions  globales, 
le  rachat  se  faisait  sur  la  base  de  i .  200  reaux  Voiiava  d'or. 

Le  metal  blanc  etail  toujours  rare  au  Bresil,  et  les  pieces 
correspondantes  manqiiaient  beaucoup  aux  transactions,  de 
sorte  que  par  concession  royale  il  fut  permis  aux  ateliers  de 
frappe  d'acheter  les  pesos  espagnols  a  raison  de  6$400  le 
marc  etde  les  poinconner  a  raison  de  7$6oo  (21). 

Le  billon  subit  aussi  des  changements,  et  son  poids  fut 
reduit  sans  changement  de  valeur  nominale  (22). 

Telles  furent  les  principales  modifications  des  monnaies 
depuis  la  decouverte  da  Bresil  jusqu'a  I'arrivee  de  la  Famille 
Royale  a  Rio  en  1808.  En  ce  moment,  la  circulation  mone- 
taire  se  composait  de  la  faqon  suivante  : 

(19)  Ordre  du  lo  Fevrier  1754. 

(20)  Lettre  Royale  du  7  Aoflt  1747. 

(21)  Decision  du  6  Mai  17S6. 

(22)  En  179Q. 
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Monnaie  d'or :  Pieces  Rationales : 

Valour  de  I'oit^va  d'or  ig6oo. 


De 

4J000 

valant 

s$ocm:> 

2$4W  (meia  moeda)  

I|000 

S-joo 

20^000 

loSooo 

i2j8oo 

6I400 

(meia  dobra  ou  pega). 

3$200 

(meia  pega) 

i?6oo 

(escudo). 

S800 

( meio  escudo) 

$400 

Dont  la  frappc  cessa  de 
•  1727  a  i?33- 


Pieces  coloniales  : 


Oitava  a  1^777  7/9. 
De  4$ooo 

B  2$O0O 
»  IgOOO 

Monnaie  d'ai^gmt :  Pieces  coloniales  : 

Valeur  du  marc  d'argent  7^600. 

De        S6-J0  {iu.is  p.ilacas)  

$320  ipjljca>  

*         $iu>  fmeia  paiacaj  

»         SoS'j  iqujtro  viiileiisj  

»        $040  (dois  vintens)  

Valeur  du  marc  d'argent  9*250. 

De  $'.40 

»  f,VO 


.  I  frappes  cessant  en  1702, 
'    sauf  pour  les  nieces  de 
'  ,     h\n  r>.  Irappees  A  Ba- 
.  I     hia  iusqu'en  1810. 


Valeur  du  marc  7*600. 

De       *6oo  (seiscentos  rHs)  \ 

.  ,  J  monnaie  circulant  seu- 

S300  (tre^_en\os  rixs)  (    ,ement  dans  la  region 

n        $150  (centoe  cincoenla  reis)  1  miniere. 

"        ?073  (setenta  e  cUicor^s]  
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Billon  :  Pieces  coloniales : 


Valeur  de  VoiUm  5  reis. 


Do 


S'l^o  fdnis  viiitcnsi 
$020  (viittem),    .  . 


IVappocs  jiisqu'en  i^gg. 


Valour  de  I'oilJVii  in  rcis. 


De 


?020  . 


frappees  en  1722  a  Lis- 
bonuc,  circulation  !i- 
initcc  a  Minas  Geracs, 


Valeur  dc  I  0(7.1  iM  10  reis. 


De 


Ifo^n 
$020 

$nlo 

foo5 


Quellei  sommes  en  avaient  ete  frappees  ?  Quelles  som- 
mes  circulaient  ? 

Autant  de  problemes  auxquels  il  est  impossible  de  re- 
pondre  dans  I'etat  acluel  de  nos  connaissances.  Tout  au  plus 
peut-on  risquer  de;  hypotheses.  Les  donnees  statist!  jues  du 
monnaj'age  que  nous  publions  plus  loin  ne  permettent  pas  de 
repondre  de  facon  absolument  certaine. 

Les  impots  sur  Tor  avaient  produit  jusqu'en  1808  pres  de 
135.000  Idlogrammes  de  metal,  pour  une  extraction  total e  de 
pres  de  880.000  kilogrammes.  Cela  representerait,  a  raison 
de  i$6oo  Voilava,  une  valeur  de  pres  de  60.000  coiilos  de  reis 
en  monnaie  portugaise  du  temps.  Quelle  fraction  en  avait  ete 
monnayee?  De  celle  ci,  combien  circulait  en  Portugal ?  Com- 
bien  au  Bresil?  Combien  avait  pris  le  chemin  de  Petranger,  par 
suite  des  guerres  peninsulaires  ?  D'un  autre  cote,  le  commerce 
de  la  Colonie  avec  la  metropole  n'exigeait  pas  des  sommes 
trop  consider'ables  de  numeraire  ;  les  statistiques  en  donnent 
la  preuve.  Le  tableau  suivant,"  emprunte  a  une  etude  de 
Mr.  VieiraSouto  sur  le  commerce  international  du  Bresil,  n'a 
qu'une  valeur  scientifique  restreinte.  car  d'autres  renseigne- 
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ments,  encore  inedits,  citent  dcs  chillres  dilTerents.  Nous  ic 
transcrivons,  toutefois,  a  titre  documetitaire. 


ANNEES 

EXPOUTATIO-V 

IMl'ORTATIOS 

TOTAL 

170  .  . 

ll.475:».»,55 

"•932:356»=-(8 

18.458:220*183 

1797  ■  ■ 

^.258;823f-i73 

8.525:78ot096 

12.784:603*369 

1798  .  . 

10.816:561^020 

l.).««:i77#385 

21.484:738*413 

1799  .  . 

12.58-1:505*13'-) 

15.800:938*555 

28-385:-l^3f'9-) 

1800  .  . 

i2.52S:o.;iilS556 

9.432: 156J624 

21.960:248*180 

1801  .  . 

10.680:159*773 

25.456;96<:*;24 

I&J2  .  . 

10.131:660*235 

20.504:905*166 

1803  .  . 

1803  .  . 

8.503:300*000 

22.454:000*000 

1806  .  . 

8.4i5:8oo*"Xio 

22.571:300*0x1 

1807  . 

CHAPITRE  II 


l'oUVERTURE  DES  ports  BRfelLIENS  EN  1808 


Au  commencement  du  xix"  siecle,  et  au  point  de  vue  de 
la  circulation,  le  Bresil  pouvait  se  diviser  en  trois  zones  bien 
tranchees  :  les  vilies  commercantes  du  littoral,  la  riigion  mi- 
niere,  lereste  du  pays. 

Les  vilies,  en  nombre  limite  (Rio,  Bahia,  Pernambuco, 
Maranhao  et  Para;  Fortaleza,  presque  rien),  centralisaient 
I'echange .  Toutes  les  transactions  avec  la  metropole  y  etaient 
concentrees,  et  presque  tout  le  numeraire  disponible  s'y  trou- 
vait  reuni. 

La  region  miniereetaitsoumisea  un  regime  special.  L'eta- 
blissementde  fabriques,  d'usines,  de  grandes  proprietcs  rurales 
logiquement  exploitces  y  etait  interdit  ;  on  leur  defendait  d'ac- 
querir  des  esclaves,af5a  de  ne  pas  faire  de  tort  a  Sexploitation  des 
gisements.  Tout  avail  ete  organise  dans  le  sens  de  faire  decelle- 
ci  I'objet  qu£.3i  exclusif  de  I'activite  des  habitants  de  la  region. 
En  outre,  les  aleas  de  cette  industrie,  surtout  en  sa  phase  primi- 
tive, lui  donnaient  Failure  et  I'aspect  d'un  veritable  jeu,  et  de- 
tournaient  la  population  des  methodes  plus  stables  et  regulieres 
de  I'agriculture  et  de  I'eievage.  La  pauvrete  generale  y  etait 
de  regie,  interrompue  par  de  rares  coups  de  fortune  quand  un 
placer  nouveau  etait  decouvert,  ou  une  poche  diamantifere 
de  richesse  fabuleuse  mise  a  jour.  Far  contre,  la  region  mi- 
niere  n'etait  qu'une  fraction  de  la  contree  soumise  au  regime 
commun  de  la  recherche  intensive  des  mines  ;  elle  ne  repre- 
sentait  pas  lo  %  de  la  surface  de  la  capitainerie  de  Minas  Ge- 
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raes,  a  la  totalite  de  laquelle  s'appliquaient  les  restrictions  dra- 
coniennes  des  lois  inspirees  par  le  mirage  de  I'or  et  du  dia- 
mant.  Entravec  dans  son  developpement,  une  difficulte  sup- 
plementaire  lui  etait  imposee  par  la  defense  de  circulation  de 
la  monnaie;  la  poudre  d'or  et  le  billon  de  cuivre  y  suppleaient, 
avec  les  pieces  speciales,  a  cours  local,  pour  le  racliat  de 
Tor  en  poudre . 

Pour  le  reste  du  pays,  ainsi  que  pour  la  zone  cultivee  des 
districts  auriferes  moins  strictenient  soumise  a  la  loi  d'exception 
des  provinces  minieres,  la  situation  etait  dilTerente.  L'unite 
economique  etait  la  f agenda,  la  grande  propriete  agricole, 
autour  de  laquelle  se  groupaient  les  esclaves,  les  aggregados, 
hommes  libres  sans  terres,  auxquels  !e  faiendeiro  permetiait 
de  vivre  dans  sa  propriete  et  d'en  cultiver  une  partie  pour 
leurs  propres  besoins. 

ha.faieiida  se  suftisait  a  elle  meme  ;  les  esclaves  exploi- 
taient  la  terre  et  en  retiraient  les  produits  negociables,  sans 
compter  ralimentation  de  tous  ceux  qui  vivaient  sur  son  sol ; 
les  produits,  vendus  sur  les  marches  du  littoral,  permettaient 
d'acquerir  le  sel  pour  Televage,  les  etolfes  et  autres  commodites; 
Fexcedenl,  s'il  n'etait  pas  perdu  au  jeu,  se  transformait  en 
bijoux,  en.  nouveaux  achats  d'escUives  ou  de  terres.  Cette  suc- 
cession de  faits,  intermcdiaires  entre  I'economie  naturiste  et  les 
echanges  compliques  d\ine  vie  plus  intense  et  d'cllbrts  plus 
divises,  constituait  un  cycle  parfait,  dont  le  resultat  final,  en 
casde  succes  commercial,  se  manifestaitparla  grande  extension 
prise  par  les  laiifundia  et  dans  le  grand  nombre  de  negres  em- 
ployes dans  les  plantations. 

Lesgrandei  fortunes  de  I'epoque  etaient  done  immobi- 
lieres,  caracterisees  par  I'exploitation  extensive  basee  sur  le 
travail  africain. 

Sans  emploi  fructueux,  I'interet  etant  d'ailleurs  condamne 
pour  des  motifs  re'igieux,  le  numeraire  se  rarefiait  dans  Pin- 
terieur  des  terres. 
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Le  moyen  d'echange,  pour  solder  les  operations  de  sim- 
ple troc,  etait  principaletnent  le  betail.  La  monnaie  refluait 
done  vers  la  cote . 

Trois  zones  distinctes,  par'consequent :  les  villes  commer- 
cantes  du  littoral,  ou  se  centralisaient  les  transactioos  et  le  nu- 
meraire ;  la  region  agricole,  sans  besoin  d'argent,  vivant  de  ses 
propres  ressources  naturelles,  a_vant  le  betail  comme  element 
d'appoint  pour  parfaire  les  echanges;  les  districts  miniers,  ou  le 
travail  agricole  etait  quasi  nul,  oil  les  moyens  de  subsistance 
etaient  presque  tous  importes  des  grandes  proprietes  environ- 
nantes,  et  pa\'es  en  poudre  d'or,  la  seule  production  locale. 

Telle  etait  la  situation  au  moment  oil  D .  Joao,  regent  du 
ro\'aume  a  cause  de  la  demence  de  la  reineD.  Maria,  quitta 
Lisbonne,  fuyant  devant  les  troupes  victorieuses  de  Junot. 

Mille  problemes  nouveaux  devaient  etre  solutionnes  a  tres 
courte  echeance,  problemes  provenant  des  nouvelles  exi- 
gences creees  par  le  transfer:  de  la  Cour  au  Bresil,  bientot  erigi; 
en  royaume,  et  des  difficultes  presque  insurmontables  issues 
de  la  legislation  en  vigueur . 

N'envisageons  que  le  cote  economique  des  faits. 

La  production  des  mines  d'or  etait  en  decadence  depuis 
pres  detrente  ans.  Pour  proteger  le  commerce  et  I'industrie 
metropolitaines  il  etait  defendu  d'ctablir  au  Bresil  des  fa- 
briques  de  n'impone  quelle  sorte,  sauf  letissage  de  quelques 
cotonnades  de  tout  dernier  ordre .  Les  transports  se  faisaient 
difficilement  par  renu-emise  des  navires  portugais,  monopole 
absolu  de  ce  pavilion.  Le  standard  of  life  des  habitants  de  la 
Colonic,  meme  de  ceux  qui  appartenaient  aux  classes  les  plus 
aisees,  etait  intiniment  au  dessous  de  celui  des  refugies  euro- 
peens . 

Le  Prince  Regent  s'etait fait  accompagnerde  sa  Cour,  des 
bureaux  adniinistratifs  avec  toutes  leurs  dependances.  Les  cour- 
tisans  avaient  emmene  d'autres  familiers ;  I'exode  s'etait 
precipite  par  I'arrivee  des  troupes  imperiales;  et  les  chroniques 
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du  temps  narrent  que  tous  les  na vires  portugais  ancres 
dans  le  Tage  appareillerent  avec  la  flotte  anglaise  qui  portait 
D.  Joao,  les  deitinees  de  la  metropole  et  de  sa  Colonic  bientot 
cmancipee. 

Cette  invasion  dei5.ooo  personnes,  apres  avoir  touche 
barre  a  Bahia,  piinetra  dans  la  baie  de  Rio  le  8  Mars  1808. 
Le  probleme  du  gite  se  posa  tout  d'abord,  ct  fut  resolu  par 
I'occupation,  plus  ou  moins  imposce  ii  I'habitant,  dcs  meilleures 
demeures  de  la  viUe.  Mais  la  question  la  plus  serieusc  ctait 
tout  autre  :  il  fallait  trouver  les  ressources  pour  payer  V  admi- 
nistration, la  maison  royale,  les  benefices,  les  pensions,  tout 
le  train  de  vie,  en  somme,  mene  a  Lisbonnc.  II  etait  im- 
possible de  compter  sur  des  envois  de  recettes  venant  d'Europe. 

C'etait  done  sur  son  propre  foods  que  le  Bresil  devait 
vivre  et  entretenir  la  Cour  portugaise . 

Deux  grandes  mcsures  furent  prises  pour  faire  face  aux 
difficultes  :  I'ouverture  au  commerce  de  tous  les  ports  bresi- 
liens  (i),  I'abolition  des  anciennes  entraves  mises  a  Petablis- 
sement  de  fabriques  (2). 

L'effet  de  ces  decisions  ne  se  fit  pas  sentirde  suite  nld'une 
facon  egale.  L'ouverture  des  ports  equivalait  a  privilegier  le 
commerce  anglais  :  seules  les  flottes  britanniques  dominaient 
les  mers.  Les  transports  au  long  cours  par  vaisseaux  portugais 
diminuerent  enormement. 

En  1816,  apres  la  paix,  aucun  obstacle  n'empechait  !a 
navigation  des  autres  marines  ;  le  nombre  de  navires  ayant 
touche  alors  a  Bahia  et  a  Rio  se  trouve  inscrit  dans  le  tableau 
suivant. 

(i)  Luttrc  Royale  Ju  2i:  Janvitr  iSoii,  datcc  dc  Bahia 
(:)  Decrct  du  lO''  Avril  lU'-'o. 
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Entrees 

Siirlios 

Enliocs 

Snrlics 

183 

l2o 

121) 

113 

9.1 

57 

52 

-1" 

4' 

17 

«3 

I'.i 

15 

6 

12 

II 

4 

9 

3 

S 

13 

I 

I 

6 

5 

370 

221) 

217 

Cabotage  par  iiavircs  portugais     .    .  . 

1 .062 

8(J2 

214 

Total  

I,2,p 

Cette  predominance  des  biitiments  anglais  etait  plus  ac- 
centuee  pendant  la  duree  du  blocus  continental.  Une  mesure 
speciale,  fruit  de  la  reconnaissance  de  la  Cour  de  Lisbonne  en- 
vers  ses  allies  seculaires  qui  venaient  de  lui  rendre  encore  un 
service  signale  en  operant  le  transfert  de  la  Famille  Royale  a 
Rio,  fut  un  decret-du  19  Fevrier  1810,  par  leqael  les  droits  de 
douane  de  24  "/„  furent  abaisses  a  i5  °/„  pour  les  marchandises 
anglaises.  Celles-ci  payaient  moins  que  les  arrivages  de  Por- 
tugal, qui  acquittaient  16  °/o  ;  cette  situation  anormale  cessa 
en  18 1 8,  date  de  I'egalisation  des  deux  taxes  a  i5  7o- 

La  liberte  d'etablir  au  Bresil  de  nouvelles  industries  ne 
pouvait  pas  produire  dti  resultats  immediats.  De  telles  organi- 
sations ne  s'improvisent  pas.  Ni  capitaux,  ni  personnel  specia- 
listc,  rien  ne  se  trouvait  au  Bresil  pour  fairc  surgir  du  jour  au 
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lendemain  les  manufactures  que  Portugal  lui  exportait  aupa- 
ravant . 

La  conjonction  des  deux  ordres  royaux,  sur  la  liberte  de 
trafic  maritime  et  la  liberte  de  fabrication,  ne  pouvait  done, 
dans  les  premiers  temps,  que  produire  une  seule  consequence: 
transferer  aux  Anglais  le  monopole  de  commerce  dont  la  me- 
tropole  avait  joui  jusqu'alors.  L'activite  manufacturiere  de  la 
Grande  Bretagne  lui  conferait  les  avantages  d'une  production 
a  meilleur  compte,  surtout  comparativement  au  Portugal. 
La  protection  douaniere,  dont  les  chill'res  representatifs  ont 
deja  ete  cites,  la  privilegiait  encore.  Finalement,  la  demande, 
intensifiee  par  Tarrivee  a  Rio  d'une  grande  masse  de  consom- 
mateurs  exigeants,  et  surtout^par  la  rapide  contagion  de  leur 
example  sur  une  masse  quatre  fois  plus  grande  d'anciens  ha- 
bitants de  la  ville,  venait  encore  augmenter  le  champ  com- 
mercial ouvert  aux  lies  Britanniques . 

Une  grande  et  subite  augmentation  des  engagements  vis- 
a-vis de  PEurope  en  resulta,  sans  la  contrepartie  d'un  deve- 
loppement  correspondent  des  productions  locales.  Toutes  les 
tentatives  faites  par  le  Regent  viserent  relever  le  niveau  moral 
el  intellectuel  de  la  Colonie  ;  les  efforts  pour  rendre  plus  ac- 
tive I'utilisation  des  ressources  du  Bresil  ne  furent  pas  tons 
egalement  heureux,  et,  surtout,  ne  purent  produire  leurs  con- 
sequences qu'a  longue  echeance.  Une  periode  de  crise  dans 
la  balance  des  comptes  etait  done  le  coroliaire  force  du  nouvel 
ordre  politique . 

Pour  subvenir  aux  exigences  de  la  situation  financiere, 
les  droits  de  douane  furent  eleves  a  24  %,  mais  les  deux  ex- 
ceptions ouvertes  pour  le  Portugal  (qui  paj'ait  16  et  I'An- 
gleterre  (qui  ne  payait  que  1 5  "Iq)  diminuerent  le  rapport  de 
ces  appareils  fiscaux. 

La  contrebande,  impossible  a  reprimer  le  long  d'un  lit- 
toral accostable  de  plusieurs  milliers  de  kilometres  et  sans  na- 
vires  douaniers,  etait  rendue  plus  facile  par  la  pratique 
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adoptee  de  rece\-oir  sans  paiement  d'impots  routes  marchan- 
dises  etrangeres  importees  par  rintermediaire  du  Ponugal, 
Tallegation  ctant  faite  que  les  taxes  en  question  avaient  dii 
etre  acquittees  a  I'entree  de  ce  pays  ;  de  la  sorte,  toute  espice 
de  fraudes  se  commettaient  sur  le  continent,  pour  permettre 
Tarrivee  des  marchandises,  a  Rio  ou  a  Bahia,  franco  de 
droits. 

Les  anciennes  sources  productrices  de  recettes  ne  pou- 
vaient  se  developper  d'un  bond,  etsuffireaux  nouvelles  de- 
penses.  Una  crise  budgetaire  extremement  grave  pesait  cons- 
tamment  sur  les  deliherations  gouvernementales. 

Un  vice  de  la  circulation  monctaire,  preccdemment  cite, 
venait  aggraver  I'etat  des  choses .  Le  rapport  de  Tor  a  I'ar- 
gent  etait  de  12  ' ',  dans  les  pieces  d'or  nationales,  et  de  i3 
dans  les  pieces  coloniales  ;  premiere  cause  d'exportation  de 
la  monnaie  nationale  de  plus  haute  valeur  que  sa  concur- 
rente,  des  que  les  affaires  s'etablirent  sur  un  pied  commer- 
cial comparable  a  ce  qui  se  passait  dans  le  reste  du  monde. 
Cela  ne  s'etait  pas  encore  fait  jusqu'en  1808,  a  cause  de  Tex- 
clusivisme  regnant  entre  le  Brcsil  et  sa  metropole.  D'un 
autre  cote,  la  piece  coloniale  elle  memese  basait  sur  une  appre- 
ciation de  Pargent,  vu  que  le  rapport  existant  de  13"  ,,  etait 
inferieur  a  celui  qui  dominait  le  marche  mondial  des  metaux, 
rapport  egal  a  i5,6i  vers  1808.  Mais  par  une  contradiction 
curieuse  de  la  loi  de  Gresham,  la  monnaie  d'or  continuait 
a  circuler  :  phenomene  attribuaBle  a  la  rarete  du  metal 
blanc  sur  les  places  bresiliennes,  a  la  difficulte  des  trans- 
ports maritimes  et  au  manque  de  renseignements  precis  sur 
ces  problenies  financiers  de  place  a  place .  Ce  fut,  neanmoins, 
un  simple  ajournement,  car  un  moment  survint  oil  Texode 
s'etablit  et  priva  le  Bresil  presque  entierem.ent  de  toute  mon- 
naie d'or. 

La  circulation  et  le  developpement  des  recettes  etaient 
done  les  deux  preoccupations  dominantesde  I'activitc  du  Gou- 


vernement  regentiel.  Examinons  les  mesures  adoptees  pour 
faire  face  aux  difficultes. 

Des  i8o3  (3),  dans  le  nouveau  reglement  des  mines  d'or 
suggere  par  la  de'cadence  progressive  de  I'exploitation,  un  article 
special  condamnait  la  circulation  de  Tor  en  poudre  ou  en 
barres,  comme  monnaie  ;  mais  cet  ordre  resta  lettre  morte, 
par  Fimpossibilite  generale  d'executer  les  auires  articles  du  re- 
glement. Peu  apres  son  arrivee  a  Rio,  le  Regent  ordonna  que 
les  fonderies  d'or  fussent  pourvues  du  numeraire  indispen- 
sable pour  le  rachat  de  la  poudre  d'or  et  des  barres  qui  con- 
tinuaient  a  s'echanger  couramment  (4).  Le  stock  metallique 
du  Tresor  Royal  etait  trop  faible  pour  pouvoir  subvenir  a  une 
telle  demande  de  monnaie.  II  fallut  rapporter  cette  decision 
et  transferer  Toperation  a  I'activite  commercial.  Un  decret 
ordonna  la  creation  d'une  banque  d'echange  a  100  contos 
de  riis  de  capital,  dont  la  mission  serait  recevoir  les  barres 
et  les  payer  en  especes  monnayees  (5).  Un  autre  ordre  prohiba 
la  circulation  de  I'or  en  poudre,  ne  permettant  que  celle  des 
monnaies  legales ;  pour  attenuer  le  manque  de  metal  blanc 
il  fut  ordonne  d'acheter  les  pesos  espagnols  et  de  les  poin- 
conner  a  raison  de  960  reis  (6).  Un  delai  de  trois  mois  etait 
concede  pour  la  presentation  de  la  poudre  d''or  aux  fon- 
deries afin  d'y  etre  transformee  en  barres;  seules  les  fractions 
de  moins  d''une  once  pourraient  circuler.  Le  manque  de  nume- 
raire pour   les  echanges  aux  fonderies  avait  etc  prevu ;  en 
pareil  cas  on  emplissait  des  modeles  imprimes  de  traites  sur 
les  Juntas  da  Fa\cnda  des  capitales  des  Capitaineries  ou  sur 
le  Tresor  Royal ;  ces  traites  seraient  acceptees  partout  comme 
monnaie.  Ce  fut  le  premier  exemple  au  Bresil  d'une  circu- 
lation fiduciaire  emise  sur  base  metallique. 

(3)  AlvarA  du  t3  Mai  if-io3.       •  " 
(-j)  Decision  du  2  Avril  i8o3. 

(5)  Decret  du  4  Aofit  ifioO.  La  banque  fut  fondce,  m.Tis  apres  dc  mauvaises 
affaires  elle  fut  dissoule  par  decret  du  5  Septcmbrc  lUn. 

(6)  Alvara  du  i=r  Septembrc  1808. 


La  production  des  mines  continuaii  ii  decroitre  et  Pon 
vit  bientot  emettre  des  billets  de  depot  de  poudre  d'or  pour 
des  valeurs  infimes,  a  partir  de  i  vintem  de  I'oi/ava  ou 
112  milligrammes).  Par  le  meme  decret,  il  etait  interdit  a 
Minas  Geraes  d'accepter  comme  monnaie  les  pesos  contre- 
marques,  leur  entree  ou  leur  sortie  des  limites  de  la  Capi- 
tainerie  etant  absolumentdefendue,  le  stock  existant  ne  devant 
circuler  que  comme  monnaie  regionale,  tout  cela  parce  qu'on 
avait  decouvert  un  grand  nombre  de  pieces  fausses  de  cctte 
monnaie  (7)  et  surtout  parce  que  la  marge  entre  le  prix  d'achat 
de  I'argent  par  le  Gouvernement  et  la  nouvelle  valeur  mar- 
quee au  poincon  etant  tres  grande,  200  reis,  le  Tresor  voulait 
en  etre  le  seul  beneficiaire,  en  etant  a  Minas  le  seul  vendeur 
d'especes. 

Cette  situation  ne  pouvait  qu'empirer.  Les  petiies  cou- 
pures  imprimees  pour  le  troc  de  I'or  en  poudre  furent  de  suite 
falsifiees,  car  elles  avaient  ete  faites  sans  la  moindre  precaution 
centre  cette  speculation  illicite.  Le  nouveau  type  de  billet 
grave  (8)  ne  corrigea  que  partiellement  le  mal.  Peu  a  peu,  les 
connaissances  commerciales  se  developpant,  la  marge  de  be- 
nefice du  Tresor  sur  les  pesos  et  sur  le  billon  parut  trop  elevee, 
d'autant  plus  que  la  guerre  de  la  Peninsule,  ou  les  soldats 
anglais  recevaient  leur  solde  en  cette  monnaie,  en  faisait  refluer 
naturellemcnt  une  certaine  somme  vers  le  Portugal  et  de  la  au 
Bresil.  II  fallut  elever  le  prix  d'achat  du  metal  blanc :  la  circula- 
tion speciale  des  regions  minieres  'pour  Tachat  de  Tor  fut  poin- 
connee  avec  6  7j  °/o  d'augmentation  de  tarif  (9)  ;  les  especes 
espagnoles  furent  tarifees,  pour  Tachat,  a  700  reis  d'abord  ( to) 
a  800  reis  ensuite  (11)  et  a  820  reis  (12);  I'avant  dernier 
chilTre,  d'ailleurs,  etait  adopte  en  Portugal  des  le  decret  du  17 

'(7)  Alvara  du  I2  Octobro  iftoS. 
(8)  Ordro  du  15  Juin  1S13. 
(0)  Alvard  du  18  Avril  I'Joi). 

(10)  Circuiaire  au  6  Juin  1805;  ordrc  adminUlratif  du  n  Mai  tCrt). 

(11)  Ordre  du  19  Juin  iftxi. 

(i;)  Ordio  du  13  Scptembre  1819. 


Octobre  1 808,  mais  ne  s'appliqua  au  Bresil  que  quand  la  cir- 
culation locale  commenca  a  recevoir  des pesos  en  plus  grand 
nombre. 

Le  billon  fut  unifie  par  la  meme  occasion,  et  on  poinconna 
les  anciennes  pieces  de  40  reis  au  double  de  la  valeur  nomi- 
nale  primitive.  II  en  resultait  un  double  benefice :  pour  la 
valeur  nominale  actuelle  des  pieces  et  pour  leur  frappe 
future.  La  mesure,  en  soi,  etait  desastreuse,  car  elle  ouvrait 
la  porte  aux  poinconnages  faits  par  les  particuliers,  et  donnait 
naissance  a  la  crise  monetaire  du  billon  dont  nous  parlerons 
bientot.  ' 

Les  consequences  de  cette  legislation  se  firent  sentir  en 
peu  de  temps.  Le  gain  obtenu  par  I'achat  des  pesos'  et  leur 
mise  en  circulation  avec  augmentation  de  valeur  nominale  etait 
un  appat  pour  un  Tresor  anemie,  toujours  a  court  d'argent  et 
qui  en  avait  constamment  besoin  pour  les  depenses  locales  de 
reorganisation  administrative  et  pour  Pcnvoyer  aux  troupes 
afin  de  soutenir  la  lutte  contre  Napoleon.  La  piece  espagnole 
n'a3'ant  que  ''/,„  de  fin  contre  les  "/,,  de  la  piece  portugaise, 
I'operation  permettait  d'acheter  avec  6I400  d'or  huit  pesos,  les- 
quels  apres  le  poinconnage  a  gi5o  reis  valaient  7$68o,  et  ne 
contenaient  que  le  metal  fin  correspondanta  7S340  de  monnaie 
locale.  II  est  vrai  que  I'affinage  des  metaux  etant  imparfait, 
le  titre  des  pieces  d'or  n'etait  pas  rigoureusement  de  "/si 
ou  0,91666,  mais  oscillait  entre  0,905  et  0,914;  de  meme 
pour  I'argent,  qui  marquait  de  0,907  a  0,888,  au  lieu  de 
0,91666. 

La  difference  n'en  etait  pas  moins  assez  considerable 
pour  tenter  des  financiers  peu  scrupuleux  dans  I'embarras, 
surtout  lorsque  derriere  eux  se  trouvait  la  tradition  seculaire 
du  Portugal  sur  les  alterations  monetaires. 

Le  benefice  de  ces  agissements,  qui  durerent  de  1810  a 
1827,  fut  de  1 .348:692$oo5  sur  une  somme  de  1 5.234:982$o8o, 
valeur  apres  poinconnage. 
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Get  expedient  vereux  avait  pour  motifs  avoues  le  manque 
presque  absolu  de  monnaie  divisionnaire,  et  la  necessite  de 
rendre  les  transactions  plus  faciles  (i3;  ;  Pallegation  faitc  (itait 
exacte  en  partie.  Mais  ie  revers  de  la  mtdaille  se  momra  sous 
peu.  La  circulation  locale  composee  maintenant  de  pieces  d'or 
et  d'argent  permettait  le  libre  jeu  des  rapports  commerciaux 
entre  les  deux  metaux.  L'or  se  trouvait  deprecie  vis-a-vis  de 
Pargent,  le  rapport  entre  eux  etant  de  1 2  et  de  1 3  selon  les 
monnaies;  il  etait  acquis  sur  cette  base  et  expoite  en  Europe  oia 
son  veritable  niveau  se  retablissait  sur  la  base  d'environ  iii.  Le 
benefice  obtenu  par  I'adulteration  des  monnaies  etait  depasse 
par  les  inconvenients  de  Texode  de  l'or.  Plusieurs  causes  ten- 
daient  a  presser  le  mouvement  de  sortie  :  les  depenses  mili- 
taires  dans  la  Peninsule,  I'agio  du  metal  a  Londres  (41%  en 
1 81 3),  centre  principal  de  nos  achats  de  marchandises.  Et  cela, 
malgre  une  balance  des  comptes  favorables  au  Bresil  pendant 
presque  toute  la  periode,  comme  le  prouve  le  tableau  suivant 
ou  se  trouvent  les  chiliires  de  quatre  annees,  cites  par  Mr. 
Vieira  Souto  en  son  etude  sur  le  Commerce  International  du 
Bresil. 
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Malgre  le  drainage  de  metal  jaune,  le  change  sur  Londres 
se  maintint  pendant  longtemps  au  dessus  du  pair  (la  parite  etant 
de  67  1/2 pence  par  mil  rm),  a  cause  de  la  prime  que  l'or  foi- 


{13)  Ordre  du  .'J  .M.ai  !:>-<. 
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sait  sur  le  marche  anglais  pendant  toute  la  duree  des  guerres 
napoleoniennes. 


ANNEES 

COURS 

EN  PENCE 

I  RnR 

1  SciCf 

70 

74 

7' 

Is  —  74  l-i 

iftl  T 

70 

/» —  72  /s 

72 

-  76 

75 

■/,—  80 

80 

-  96 

1815  

71 

'A  -  77 

56 

'A  -  59 

181"  

57 

-  68 

Peu  a  peu,  la  circulation  metallique  se  reduisit  a  celle  de 
I'argent,  et  bientot  celui-ci  meme  vint  a  manquer.  Des  1818  (14) 
I'envoi  de  numeraire  Tut  defendu  pendant  liuit  mois,  a  cause 
de  la  disette  de  monnaie  regnant  a  Rio  ;  la  mesure  fut  main- 
tenue  en  1820,  pour  un  an,mais  pratiquement  sans  fixation  de 
terme(i5)  et  sucessivement  renouvelee  en  1822  et  1826  (16). 

Pour  la  sortie  du  metal  blanc,  un  nouvel  element  entra 
en  jeu  :  le  papicr-monnaie. 

Des  1771,1'administrationdudistrictdiamantiferede  Minas 
avail  la  faculte  de  tirer  des  traites  pay  ables  a  I'arrivee  des  fonds 

(m)  Dccret  de  19  Novcinbrc  1818. 
(15)  Dccret  de2oJuin  1820. 

(:6)  Dcerets  de  3  Scplcmbi  c  1822  et  du  12  J.mvier  182O. 
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envoyes  par  PAdminisiration  Centrale  de  Lisbonne.  Ges  bilhe- 
tes  da  extraccao,  tel  ctait  leur  nom,  toujours  ponctuellement 
rembourses  jusqu'en  1776,  circulaient  comme  monnaie,  et 
etaient  mcme  recus  par  le  fisc  pour  racquittement  des  im- 
pots.  Mais  a  partir  de  cettedate,  le  remboursement  fut  fait  de 
facon  irreguliere,  et  la  depreciation  des  billets  s'ensuivit :  ils 
baisserent  a  30  %  de  leur  valeur  en  181G. 

En  1780,  le  gouverneur  de  la  Capitainerie  de  Minas  Ge- 
raes,  D.  Rodrigo  Jose  de  Menezes ,  a vait  propose  au  Cabinet 
de  Lisbonne  un  plan  d'emission  base  sur  Tor,  ctablissant 
comme  monnaie  regionale  Targent  et  le  cuivre  frappes  au 
quadruple  de  Tor  depose  en  garantie,et  creant  un  papier-mon- 
naie  convertissable  aux  memes  termes.  La  metropole  n'avait 
pas  donne  suite  a  I'idee . 

Pius  tard,  les  billets  des  fonderies,  crees  par  decret  de 
i8o3,  tires  contre  les  Juntas  de  Faienda  et  le  Tresor  Royal 
vinrent  etablir  une  nouvelle  circulation  fiduciaire.  Quoique 
sujeti  a  de  nombreuses  falsifications,  ils  avaient  cours  dans 
toute  la  Capitainerie,  et  restaient  parfois  fort  longtemps  entre 
les  mains  du  public  avant  d'etre  presentes  aux  fonderies  pour 
leur  remboursement.  On  les  nommait  bilheies  de  perinuta. 

Les  bilheies  da  exlraccao  comme  les  bilhetes  de  permuta 
etaient,  du  moins  a  leur  origine,  des  certifxats  de  depot  nego- 
ciables.  A  la  longue,  ils  dcvinrent  un  veritable  titre  d'emprunt, 
gage  non  par  un  depot  determine,  rnais  par  la  masse  generale 
de  I'actif  des  administrations' contre  lesquelles  ils  etaient  tires. 
De  la  au  papier-monnaie  propremeiit  dit  le  pas  etait  facile  a 
franchir. 


CHAPITRE  Hi 


LA  PREMIERE  BANQUE  DU  BRfiSIL 


L'acte  gouvernemental  qui  institua  la  circulation  liduciaire 
fut  la  loi  du  12  Octobre  1808,  creant  la  premiere  Banque  du 
Bresil.  L'idee,  ardemment  soutenue  parD.  Rodrigo  de  Sousa 
Coutinho,  etait  jusie  et  s'appliquait  avec  exactitude  a  un  paj's 
neuf,  ignorant  tout  du  commerce  et  venant  de  le  creer 
par  I'ouverture  des  ports,  ne  possedant  qu''une  circulation 
insuffisante  et  force  a  avoir  recours  au  credit.  La  nouvelle 
institution  fut  couverte  de  faveurs ;  tout  fut  fait  pour  I'accrediter. 
Par  contre,  premiere  tentative  de  ce  genre,  et  faite  par  un 
gouvernement  absolu,  trop  de  prelextes  y  furent  laisses  pour 
I'immixtion  officielle ;  cette  erreur  fut  la  cause  de  grands 
deboires . 

L'etablissement  ainsi  cree  etait  une  banque  de  depots,  d'es- 
compte  et  d'emission.  EUe  allait  faire  les  operations  communes 
a  ce  genre  d'activite,  mais  le  Regent  lui  concedait  supple- 
mentairement :  la  faculteexclusive.de  servir  de  depot  public 
pour  toute  sorte  d'objets  precieux;  le  privilege  de  \  ente  des 
produits  constituant  les  monopoles  royaux,  tels  que  diamants, 
ivoire,  bois  du  Bresil  et  orseille  ;  Pemprunt  a  5  des  sommes 
produites  par  les  biens  des  orphelins  et  des  corporations  de 
main-morte;  la  prerogative  d'etre  les  seuls  intermediaires 
du  Tresor  pour  ses  operations  financieres ;  Tinsaississabilite 
des  actions,  et  la  responsabilite  des  actionnaires  limitee  au 
montant  de  leurs  versements  ;  ses  billets  seraientrecus  partout 
comme  monnaie. 


30 


Le  droit  d'emission  n'etait  pas  limite  ;  aux  termes  de  la 
loi  elle  avait  lieu  «  avec  les  precautions  necessaires,  afin  que 
a  jamais  ces  traites  ou  billets  ne  restent  impayes  a  presentation, 
« la  plus  petite  coupure  devant  etre  de  3o$ooo».  La  Banque 
ne  pourrail  fonctionner  que  lornqu'elle  aurait  realise  loo  conlos 
de  son  capital  de  1.200;  sa  duree  serait  de  20  ans  a  partir 
du  jour  ou  elle  commencerait  ses  operations. 

La  notion  du  commerce  de  I'argent  etait  tellement  rudi- 
mentaire  a  Rio,  en  1808,  que  les  habitants  de  la  ville  et  les 
immigres  portugais  prirentun  an  pour  souscrire  les  cent  actions 
initiales.  Ce  ne  fut  que  le  11  Decembre  i8oq  que  ces  cent 
premiers  contos  dc  rcis  fureut  reunis  et  que  la  banque  com- 
menca  a  travailler.  Le  Gouvernement,  interesse  a  la  reussite 
de  I'aflaire,  multiplia  les  elibrts  et  les  concessions  pourrendre 
florissante  I'institution  de  credit  qui  allait  lui  preter  les  services 
les  plus  signales.  Use  fit  agent  placeur  de  ses  actions  (i)  ; 
des  impots  speciaux  furent  crees  en  faveur  de  la  banque, 
sur  les  voitures,  magasins,  navires  et  transactions  sur  navires  •, 
le  produit  de  ces  taxes,  percues  pendant  10  ans,  devait  etre 
remis  a  la  banque  en  prestations  annuelles  de  100  conlos  \ 
pendant  les  cinq  premieres  annies,  ce  versement  ne  pro- 
durait  aucun  benefice  pour  le  Gouvernement,  qui  le  cedait  aux 
actionnaires,  er  ne  viendrait  a  recevoir  sa  part  de  gain,  comme 
actionnaire  lui-meme,  que  sur  les  sommes  versees  de  la  si- 
xieme  a  la  dixieme  annee  de  duree  des  nouveaux  impots  (2). 
Les  creances  de  la  banque  obtinrent  le  privilege  du  re- 
couvrement  executif,  tout  comme  les  creances  d'Etat  (3).  La 
fondation  de  succursales  fut  permise,  etil  s'en  etablit  deux,  une 
a  Bahia  (1818),  I'autre  a  S.  Paulo  (1820)  (4),  et  le  privilege  du 
recouvremeni  executif  leur  fut  aussi  concede. 

(1)  Ordre  Royal  du     Aoiit  1S13,  et  communication  du  ij  Octobrc  181;. 
(;)  Alvard  du  in  Octobrc  i3ia. 
{3)  Alvard  du  2-\  Septembre  1814. 
(.|)  Loi  du  i6  Fevrier  iliiO. 
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Da  telles  faveurs  indiqaaient  clairement  les  vues  du  Gou- 
vernement  sur  I'atiUte  et  la  necessite  d'un  appareil  commercial 
regalateur  de  la  circulatioa  ;  de  nombreux  textes  de  lois  et  de 
decisions  en  fonifoide  maniere  absolue.  Mais,  d'un  autre  cote, 
le  Tresor  avait  le  plus  grand  interet  au  succes  de  I'instit^ution, 
car  c'etait  elle  qui  lui  fournissait  le  papier-monnaie  necessaire 
p(5ur  faire  face  au\  depenses  croissantes  de  la  Cour  et  de 
I'Administration . 

Certes,  le  s_\-stc'me  etait  deplorable,  et  la  critique  de  ses  in- 
convenients  facile  ii  faire.  U  est  peut-itre  plus  malaist  d'in- 
diquer  le  precede  financier  que  le  Gouvernement  de  Rio  eut 
pu  suivre  a  cette  epoque,  pour  remplir  ses  coliires  et  faire  hon- 
neur  a  sa  signature  et  a  ses  engagements. 

La  preuve  n'en  est  pas  difficile.  II  n'existait  pour  ainsi 
dire  presque  pas  de  metaux  precieux  en  circulation.  Le  Jeve- 
loppement  commercial  se  faisaitde  facon  progressive,  mais  sans 
bonds  exageres,  et  le  surplus  des  exportations,  en  entrant  dans 
le  pavs  sous  forme  d'argent,  ne  beneficiait  directement  que 
les  interesses  et  non  le  Tresor. 

Les  anciens  impots  avaient  une  elasticite  limitee:  la  dime — 
taxe  odieuse,  vexatoire  et  coutcuse  a  percevoir — produisait  re- 
lativement  peu,  et  ne  put  disparaitre  qu'en  1821  ;  les  droits  de 
douane,  ditferentiels  (en  faveur  de  I'Angleterre  et  du  Ponugal) 
quelques  uns,  ne  rapportaient  qu'une  partie  seulement  de  ce 
qu'ils  pouvaient  donner,  et  ne  furent  unifies  qu'en  1828;  les 
peages  se  developpaient,  en  entravant  I'essor  economique. 

Greer  de  nouvelle;  taxes  paraissait  hors  de  propos,  vu 
I'exireme  faiblesse  des  sources  productives  recemment  mises 
en  valeur.  D'ailleurs,  meme  en  combinant  tous  ces  moyens, 
en  alterant  les  formes  de  perception,  en  modifiant  les  textes 
legaux,  I'ensemble  ne  pourrait  pas  fournir  les  frequents  coups 
de  collier  qu'exigeait  la  situation  politique  generale . 

Recourir  a  I'emprunt  a  Teu-anger,  en  pleine  periode  de 
guerre,  eut  etc  folic  ;  une  operation  interieure  n'etait  pas  \-iable, 


parce  que  le  pays  n^ivait  presque  pas  d'economie,  la  sous- 
cription  des  actions  de  la  banque  en  avail  ete  la  demonstration; 
et,  du  reste,  remission  du  papier-monnaie  en  etait  une  forme, 
mauvaise  certainement,  mais  une  forme  qui  reportaita  Pavenir 
la  soffition  des  embarras  presents. 

La  faiblesse  economique  du  Bresil  n'etait  pas  en  rapport 
avec  la  somme  de  responsabilites  du  Portugal  envers  toUte 
I'Europe,  et  neanmoins  letransfert  a  Riode  la  Cour  de  Lisbonne 
obligeait  le  pays  a  marcher  sur  les  brisees  de  la  metropole,  sans 
en  avoir  les  moyens.  Et  les  difficultes,  et  les  embarras  se  mul- 
tipliaient,  et  il  y'fallait  parer  quelle  que  fut  I'origine  des 
moyens  employes  dans  ce  but. 

La  reorganisation  des  bureaux  adhiinistratifs,  les  ameliora- 
tions de  la  ville  de  Rio,  les  depenses  militaires,  les  tentatives 
du  Regent  pour  developper  de  nouveaux  elements  de  richesse, 
tous  ces  efforts  absorbaient  des  sommes  considerables;  les  gas- 
pillages  etaient  nombreux ;  le  parasitisme  de  Lisbonne  con- 
tinuait  sur  la  terre  Americaine . 

La  guerre  peninsulaire  exigeait  de  constants  emplois  de 
fonds .  L'invasion  francaise  et  la  nouvelle  distribution  de 
territoires  a  la  Couronne  d'Espagne  imposaient  au  Regent  de 
prendre  en  Amerique  des  assurances  pour  la  restitution  de  son 
patrimoine  europeen,  a  la  fin  des  hostilites  De  la,  I'expedition 
et  la  conquete  de  la  Guyane  Francaise  en  1809. 

La  situation  interieure  du  Bresil,  agite  par  des  tentatives 
de  separation,  obligeait  a  reprimer  severement  des  revolutions 
locales  comme  celle  de  Pernambuco  ( 1 8 1 7) . 

La  contigiiite  territoriale  avec  des  pays  troubles,  comme  le 
bassin  de  la  Plata,  forcait  le  Gouvernement  de  Rio  a  mobiliser 
des  troupes  sur  la  frontiere  de  I'Uruguay,  a  y  faire  campagne 
et  i  annexer  temporairement  la  province  Cisplatine  (181 1-1^12 
et  1816-1820). 

Le  Gouvernement  portugais  ne  pouvait  pas  s'esquiver  a  ces 
devoirs  de  sa  politique,  et  les  fonds  necessaires  a  la  realisation 
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de  ses  vues  ne  pouvaient  se  trouver  que  pSr  le  credit:  remission 
immoderee  du  papier-monnaie  en  traduisit  les  exigences. 

D'autres  causes,  accessoires  et  pen  louables,  aggraverent 
la  situation  :  les  retraits  de  metaux  precieux  a  Poccasion  du  , 
retourdeD.  JoaoAlen  Europe  (1821),  les  malversatidfis  de 
quelques  uns  des  directeurs  de  la  Banque. 

Le  concours  de  tous  ces  facteurs  n'etaitpas  fait  pour  sim- 
plifier  le  probleme . 

Dans  les  premiers  temps,  jusqu'en  181 3,  les  emissions  et 
les  annulations  de  billets  se  compensereni  plus  ou  moins.  Mais 
des  1814  jusqu'en  1820,  remission  s'eleva  a..8.5G6;45o$  sans 
que  la  moindre  annulation  ne  fut  faite ;  or,  pendant  cette  pe- 
riode,  rien  que  par  ordreatperbaux^  la  Banque  remit  au  Tresor, 
en  1819  et  1820,  2.3i5:958$ooo. 

La  circulation  fiduciaire,  en  ce  moment,  etait  deja  exces- 
sive pour  les  transactions  courantes ;  non  seulement  les  sta- 
tistiques  du  commerce  le  prouvent,  mais  encore  le  cours  du 
change  sur  Londres,  lequel  de  67  pence  etait  tombe  aux 
valeurs  suivantes  : 


1818   69    4  74 

1819   59    a  73 

1820  .   .    .   54 1/2  k  60 

1821   48  34 

1822   47    i  51 


Les  inquietudes  da  public  etaie'iit  tres  vives  quant  a  la 
solvabilite  de  la  Banque .  Dans  les  premieres  annees,  le  nom- 
bre  de  souscripteurs  d'actions  avait  beaucoup  augmente  et  le 
mouvement  continuait,  car  les  dividendes  distribues  arrivaient 
presquea  ig'/o.en  1816;  mais  I'une  des  principales  sources 
de  revenus  etait  la  dette  du  Tresor  envers  cet  institut,  car  les 
prets  en  papier-monnaie  portaient  un  interet  de  6  "/o  reduit 
a  4  %  en  1827,  et,  la  faculte  d'emission  etant  illimitee,  la  Ban- 
que pensait  pouvoir  augmenter  fructueusement  son  chifiFre 

3947  .  3 
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d'affaires  en  accedant  a  toutes  les  demandes  du  Gouverne- 
ment.  Mais  la  se  trouvait  justement  la  gravite  de  la  situation  : 
quelle  garantie  offrait-on  a  remission  ?  De  la  les  inquietudes. 
Un  resume  du  bilan,  presente  par  I'un  des  directeurs  le  23 
Mars  182 1,  etablissait les  chiifres  suivants  : 


Portefeuille.-   3 . 302 : 73o$ooo 

Numeraire  (mtitailique)    ....        i  .3i5:439$ooo 

4.618: i6g$ooo 

Solde  centre  Li  Banque  ....  6.oi5:543$ooo 


io.633:7)2$ocio 


DOIT 


Billets  en  circulation   8.872:45o$ooo 

Comptes  et  depots  divers.    .    .    .  i.76i:262$ooo 

io.633:7i2$ooo 

La  cause  du  deficit  etait  done  bien  remission,  car  pour 
les  operations  commerciales  proprement  dites  il  se  trouvait 
un  solde  favorable  a  la  ganque  de  2.S56:907,§ooo.  II  est  juste 
de  dire,  cependant,  que  les  benefices  figurant  dans  ce  solde 
etaient  dusen  grande  'partie  a  Remission , 

Le  Gouvernement,  venant  toujours  a  I'aide  de  I'etablisse- 
ment  de  credit,  decreta  que  les  avances  payees  au  Tresor  se- 
raient  considerees  comme  dette  nationale,  gagee  par  I'ensem- 
ble  des  recettes,  des  monopoles  royaux  des  metaux  precieux  et 
des  pierreries  de  la  Couronne  (5).  Comme  preuve  de  cette 
confiance,  le  Roi  (6)  fit  transporter  dans  les  caisses  toute  son 
argenterie,  et  invita  ses  sujets  a  suivreson  exemplc. 

Quelques  jours  plus  tard,  D.  Joao  VI  partait  pour  Lis- 
bonne .  Sa  maison  et  tous  les  courtisans  qui  Paccompagnerent 

(5)  Decret  du  23  Mars  1821. 

(6)  Le  Brdsil  avait  ct4  4rige  cn  Roj'aume,  uni  J  cclul  de  Portugal,  le  i6  D4- 
cembro  1O15;  le  Regent,  aprcs  la  mort  de  sa  mere  D.  Maria,  etait  moute  sur  le 
Irane  cn  1816,  mais  son  couronnomont  n'eut  lieu  que  le  6  Fivrier  1818. 
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raffterent  toutes  les  especes  monnayees  de  la  Banque  en  pre- 
sentant  a  remboursement  les  billets  dont  ils  etaient  porteurs. 
Le  28  Juillet  182 1,  le  remboursement  contre  especes  etait  pra- 
tiquement  suspendu,  et  substitue  par  la  proportion  suivante  : 
75%payes  en  pelites  coupures,  i5  7o  en  monnaie  d'lirgent, 
lo^/o  en  billon.  . 

Le  Prince-Regent  D.  Pedro,  successeur  de  son  pere  et 
proclame  bientot  Empereur  du  Bresil,  etait  anime  des  memes 
sentiments  de '  bienveillance  envers  la"  Manque  ;  avec  quel- 
ques  velleites,  peut-elre,  d'y  mettre  un  peu  d'ordre  dans 
remission  (7).  II  ne  put  resister,  neanmoins,  a  la  specula- 
tion sur  le  capital-actions,  et  celui-ci,  primitivement  de 
1.200:000$,  eleve  S  3.400:000.$  en  i8i8,  recut  une  nouvelle 
augmentation  de  i  .200:000$,  qui  porterent  son  capital  final  a 
3.600:000$  (8).  Malgre  toutes  les  bonnes  intentions  de  regu- 
lariser  la  circulation,  dont  plusieurs  actes  font  foi  et  notam- 
ment  I'ordre  administratif  du  3  Mai  1824,  malgre  les  desirs 
d'employer  au  retrait  du  papier-monnaie  le  nouveau  capital 
souscrit,  malgre  tout  cela  les  evenements  furent  plus  forts  que 
les  souhaits  du  Gouvernement  et  lea* emissions  se  firent  a  jet 
continu.  De  1 1.391:000$  environ  en  1824,  elles  augmentcrent  de 
i.33o:ooo$  en  1820,  de  2.870  I'annee  suivante,  de  8.584:000.$ 
en  1827,  de  691:000$  en  1828  et  de  669:000$  en  1829,  ^^^^ 
de  la  liquidation  de  I'etablissement.  De  telles  emissions  mas- 
sives  ne  pouvaient  se  faire  que  sous  la  pression  du  Cabinet 
de  Rio.  Elles  correspondaient  effectivement  aux  luttes  separa- 
tistes  dans  les  provinces  du  Nord,  de  Pernambuco  a  Ceara, 
reprimees  par  le  general  Lima  e  Silva,  em  1824;  a  la  cam- 
pagne  dei825-i827,  d'oii  resulta  I'independance  de  Tancienne 
Cisplatlne,  par  la  Convention  du  27  Aotit  iS28;aux  expe- 
ditions et   mesures  indispensables,  pour  faire  reconnaitre 

(7)  Ordrcs  adininisti-atifs  du 'jcl  du  15  Oitobre  i8z2,  ot  du  i'iAvnli^ij.  Tous 
ces  documoats  sont  posterieurs  4  rrndepeiidaiice  du  Bresil,  qui  eut  lieu  le  7 
Septembre  1823. 

(8)  Decision  du  10  Avril  1O24. 
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rindependance  du  Bresil  dans  les  provinces  du  Nord 
(1822-1823). 

Telle  etait  la  situation  du  papier-monnaie  et  des  rapports 
officiels  avec  la  Banque,  quand  la  premiere  Chambre  se  reunit 
en  1826.  Le  tableau  ci-contre  donne  en  resume  I'idee  exacte 
de  revolution  operee  par  le  capital-actions  de  cet  etablissement 
de  credit,  par  le  fonds  de  reserve,  les  dividendes  bruts,  la  de- 
duction faite  pour  la  reserve,  les  interets  payes  aux  action- 
naires  sur  ce  fonds  et  additionnes  aux  dividendes  rectifies,  re- 
mission, le  remboursement  ou  retrait  du  papier-monnaie  et  les 
sommes  en  circulation. 

En  1829,  quand  la  liquidation  fut  prononcee,  le  montant 
s'elevaita  19. 174:9201000.  Sur  ce  chifFre,  1 8. 301:097$ repre- 
sentaient  la  dette  du  Tresor  pour  avances  et  prets  fails  en 
papier-monnaie. 

Des  maintenant,  il  faut  remarquer  que  les  actionnaires, 
apres  distribution  de  I'actif,  recurent  90  %  environ  de  la 
valeur  nominale  de  leurs  actions. 

Nous  reviendrons  sur  cette  liquidation,  la  plus  grave 
erreur  financiere  commise  par  le  premier  Empire. 

A  cette  epoque,  la  Dette  Exterieure  du  Bresil  comprenait 
deja  trois  emprunts  celebres  en  1824,  1825  et  1828.  Celui  de 
1824,  de  £  3.000.000  nominales,  portant  5  °/o  d'interets,  avait 
ete  emis  a  dilferents  taux :  £  i. 000. 000  a  75  % ;  £  2.000.000  a 
85  °lo-  Celui  de  1825,  destine  a  liquider  les  reclamations  du 
Portugal,  monta  a  £  2.000.000 ;  pour  le  contracter,  le  Bresil, 
par  Particle  2'^""=  de  la  Convention  de  29  Aout  1825  entre  les 
plenipotentiaires  des  deux  pays,  sous  la  mediation  de  I'Angle- 
terre,  prit  a  sa  charge  I'emprunt  portugais  celebre  a  Londres 
en  Octobre  1823,  ets'elevant  a  la  meme  somme.  Celui  de  1828, 
de  £  400.000,  fut  emis  a  LondreS  ;  il  portait  5  °/o  d'interets,  et 
le  taux  d'emission  fut  de  54  %. 
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Resume  des  operations  de  la  i*.'^'  Banque  du  Bresil 
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CHAPITRE  IV 


LA    CIRCULATION  DU  BILLON 


L'histoire  de  la  circulation  ne  se  limitepas  aux  emissions 
de  la  Banque  da  Bresil ;  les  mesures  relatives  a  la  monnaie 
metallique  s'entrelacent  a  la  premiere  de  facon  inseparable, 
non  seulement  dans  leur  origine,  comme  dans  les  conse- 
quences iinales  at  les  remedes  employes  pour  combattre  les 
maux  causes  par  le  S3'steme  en  vigueur. 

II  convient  done  de  surseoir  a  Pexpose  des  methodes  suivies 
pour  liquider  la  situation  extremement  compliquee  leguee  par 
la  Banque,  pour  narrer  les  embarras  de  meme  nature  crees 
par  les  vices  de  la  circulation  metallique,  lesquels  vinrent 
aggraver  les  difdcultes  existantes  et  peser  sur  les  decisions 
prises  en  dernier  lieu  pour  le  changement  d'etalon  mo- 
netaire. 

Les  billets  de  la  Banque  ne  circulaient  qu'a  Ria,  et,  en  tres 
petites  quantites,  aBahia  et  a  S.  Paulo  (i).  La  capitale,  en  peu 
de  tempi,  se  trouva  reduite  a  n'avoir  que  du  billon,  les  metaux 
precieux  ayant  ete  rapidement  chasses.  Dans  les  provinces, 
on  pouvait  encore  trouver  quelques  pieces  d'or  et  d'argent,  et 
cette  situation  aurait  pu  durer  quelque  temps  si  la  monnaie  de 
cuivre  n'etait  venu  deloger  ses  concurrents  plus  nobles.  Sous 
peu,  et  malgre  I'habitude  prise  dans  I'interieur  de  garder  et 
cacher  les  especes  monnayees,  les  seules  pieces  a3'ant  cours 

(i)  En  1B35,  par  suite  de  la  iiquidalion  Je  la  Banque,  sur  un  total  dc  18.911 :867$ 
substitues  par  du  papier-monnaic  officic-l,  a  peine  i.r/x}:8^'i}  le  furcnt  a  Baliia  et 
294:440$  a  S.  Paulo. 
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furent  les  jetons  de  80  reis,  75  reis,  40  reis,  '/j  reis,  20  reis, 
I  o  reis  et  5  reis.  Examinons-en  les  motifs  et  le  mecanisme. 

Le  billon,  frappe  anciennement  a  raison  de  5  reis  Voiiapa 
de  cuivre,  I'etait,  a  partir  de  1799  a  Lisbonne  et  de  i8o5,  a  Rio, 
;i  raison  de  10  reis  la  meme  unite.  Ces  pieces,  plus  legeres  et 
originairement  destinees  a  circuler  dans  les  mines,  furent  mises 
en  cours  a  Rio  memedes  i8o5.  La  concurrence  qu'elles  fai- 
saient  aux  anciennes  frappes,  plus  lourdes  du  double,  motiva 
VAlvard  du  18  Avril  1809,  qui  etablit  le  poinconnage  et  la  con- 
tremarque  des  monnaies  anciennes.  Deux  ans  plus  tard,  une 
piece  de  80  reis  fut  frappee  a  Rio  sur  cette  meme  base. 

II  n'y  avait  pas  d'uniformite  dans  le  poids  des  pieces,  et 
de  certaines  Capitaineries  lointaines  en  recevaient  de  plus  le- 
geres que  d'autres,  sous  pretexte  que  les  frais  de  transport  pour 
ces  regions  distantes  augmentaient  la  valeur  du  metal.  Ainsi 
Matto  Grosso  et  Goyaz,  recurent  en  181 8  (2)  du  billon  frappe 
sur  la  base  de  20  reis  Voitava  de  cuivre.  La  meme  annee  (3), 
et  aussi  pour  la  circulation  locale,  Minas  Geraes  recut  du 
billon  frappe  sur  la  base  de  1 8  Y4  reis  pour  les  pieces  de  75  et 
de  37  7s  reis,  et  sur  celle  de  20  pour  les  autres  jetons  de 
20  reis. 

Ainsi,  a  la  proclalnation  de  I'Independance,  outre  les 
pieces  citees  anterieurement,  la  circulation  comptait  encore 
les  suivantes  : 

Oitava  k  187*  r6is| 
Oitava  h  20  r^is  | 

Les  moulins  a  frappe  travaillaient  sans  reUkhe,  et  plus  le 
drainage  de  metaux  precieux  s'accentuait,  plus  les  reclamations 

(2)  Ordre  administratif  du  ii  Avril  1818. 

(3)  Ordrc  administratif  du  6  AoQl  i8i8. 


$075  ^  a  Circulation  reg-ionale 

$037i5  '  (Minas  Geraes) 

$080  (   

^  \  a  circulation  regionale 

.  I  (Matto  Grosso  et  Goyaz) 
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se  faisaient  eotendre  afin  d'obtenir  du  cuivre  en  substitution, 
car  la  loi  de  1699,  qui  limitait  a  100  reis  son  pouvoir  liberatoire, 
etait  tombee  en  desuetude. 

La  demande  etait  telle,  que,  le  6  Septembre  1S22,  ordre 
etait  donne  a  la  Monnaie  de  Rio  de  fabriquer  du  billon  sans 
limitation  de  somme  et  aussi  rapidement  que  possible. 
Dans  toute  la  region  ou  circulait  le  papier  de  la  Banque,  la 
monnaie  divisionnaire  faisait  prime,  et  etait  gardee  comme  si 
sa  valeur  intrinseque  correspondaita  sa  valeur  nominale.  La 
demande  en  etait  continuelle. 

Le  S3rsteme  des  emissions  regionales,  tant  pour  le  papier 
comme  pour  le  billon,  s'il  avait  pu  se  maintenir,  eut  eu  comme 
consequence  conserver  les  metaux  precieux  la  ou  le  mo3'en 
d'echange  deprecie  n'existait  pas.  Mais,  s'il  etait  possible,  a  la 
rigueur,  de  retenir  a  Rio  le  pjpier-monnaie,  le  billon  etait 
exporte  par  contrebande  d'une  province  a  I'autre,  et  meme, 
et  surtout,  ii  en  venait  de  I'etranger,  des  Etats-Unis  et  de  la 
Plata  principalement.  Les  avantages  commerciaux  de  cette  ope- 
ration etaient  evidents .  Admettant  que  I'argent  valut  une  qua- 
rantaine  de  fois  le  cuivre  aux  cours  de  i82o-i835,  tout 
achat  de  monnaie  blanche  avec  du  billon  laissait  la  marge  sui- 
vante  :  a  128  reis  I'oilava  d'argent  et  a  10  reis  celle  de  cuivre, 
12,8  pieces  de  billon  achetaient  une  o/'toa  de  metal  blanc ;  a 
20  reis  le  cuivre,  12,8  pieces  en  achetaient  un  poids  double ;  la 
valeur  reelle  du  cuivre  etant  de  3,2  reis  le  benefice  etait  de  6,8 
reis  par  oitava  de  billon  dans  un  cas  et  de  16,8  reis  dans 
I'autre.  La  proportion'vis-a-vis  de  I'or  etait  encore  plus  forte  a 
cause  des  rapports  entre  celui-ci  et  I'argent,  inferieurs  a  ceux 
que  fixaient  le  libre  jeu  des  agents  economiques  contemporains. 

Le  Cabinet  de  Rio  le  sentait  bien,  et  defendait  de  routes 
ses  forces  I'exportation  interprovinciale  du  cuivre  (4),  et  mul- 
tipliait  I'envo;  aux  provinces  de  presses  a  monnayer  et  de 
barres  de  metal  afin  de  maintenir  le  cours  local  limite.  La  de- 

(4\  Decrcts  du  20  Novenibro  1818  ct  du  20  JuiniiBao. 
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fense  d'exporter  le  billon  d'une  province  a  I'autre  n'avait  pas 
grande  influence,  car  le  cuivre  affluait  sur  les  marches  du  Nord 
du  Bresil  apporte  par  les  navires  etrangers,  ce  qui  decida  le 
Gouvernement  a  rapporter  les  decrets  d'interdiction  (5),  d'au- 
tant  plus  que  le  traite  franco-bresilien  du  6  Juin  1 826,  en  voie 
de  realisation,  le  permettait. 

La  mesure  prise  en  cette  occasion  causa  une  serieuse  di- 
sette  de  billon  a  Rio,  car  on  I'exportait  pour  profiler  de  la 
speculation  sur  les  metaux  precieux  a  Bahia  et  Pernambuco. 
Le  Gouvernement  decida  nouvellement  de  prohiber  la  mobilisa- 
tion du  numeraire  entre  les  provinces  (6),  avec  quelques  exce- 
ptions fort  rares,  1 000  contos  pour  Bahia  en  1 828  (7)  et  3oo 
contos  pour  S.  Paulo  en  1829  (8). 

C'etait  une  veritable  circulation  de  billon  qui  s'etait  etablie, 
qui  faisait  prime,  jusqu'a  40%  en  1829,  sur  le  papier-mon- 
naie,  et  que  toutes  les  mesures  restrictives  quant  au  mou\'e- 
ment  interprovincial  des  jetons  ne  pouvaient  entraver,  car  les 
navires  etrangers  en  faisaient  debarquer  par  contrebande  ou 
par  fraude  dans  les  douanes.  La  capacite  d'absorption  des 
marches  du  Nord  paraissait  illimitee :  tant  qu'il  y  eul  de 
la  monnaie  de  bon  aloi,  I'operation  etait,  commercialement, 
des  plus  fructueuses  ;  quand  I'exode  des  metaux  precieux 
linit,  les  habitants  de  I'interieur,  animes  d'une  invincible 
mefiance  contre  le  papier-monnaie,  thesaurisaient  et  enfouis- 
saient  dans  des  cachettes  le  billon  dont  ils  croyaient  la 
valeur  venale  egale  aux  chiffres  inscrits  sur  les  jetons.  La 
legislation  contem.poraine  presente  une  foule  de  decrets,  d'or- 
dres  administratifs,  qui  le  prouvent  (9) . 

(5)  Decret  du  12  Janvier  el  ordre  du  20  Mars  1826. 

(6^  Decret  du  3  Mar<  1827,  decret  du  29  Fevrier  1828,  decisions  du  18  Fevrier 
-et  du  17  Novembre  1B30. 

(7)  Decret  du  17  JuiJlet  1828. 

(8)  Decret  du  24  Novembre  1829. 

(9)  Decisions  du  28^uillet  1826,  du  8  Decembre  1827,  du  28  Janvier  1830,  du  3  Jan- 
vier 1831,  d'i3oMars  1832,  du  4.  12,  19,  21,  Fevrier,  1833,  Tous  ces  textcs  se  rapportent- 
a  riraportation  par  contrebande  de  billon, venant  surlout  des  Etats-Unis  et  de  la  Plata. 
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Get  en\'ahissement  des  marches  par  le  billon  avait  pour 
cause,  nous  Tavons  vu,  les grands  benefices  fails  par  le  Gou- 
vernement,  qui  soldait  ses  engagements  avec  un  moyen 
d''echange  ne  valant  que  du  tiers  au  sixieme  de  sa  valeur  no- 
minale  liberatoire.  Mais  cette  situation  n'existait  que  pour  les 
emissions  legales.  Elle  etait,  a  I'origine,  entierement  differente 
pour  les  emissions  clandestinement  introduites  dans  la  cir- 
culation. Gette  fausse-monnaie,  comma  on  I'appellait  couram- 
ment,  soit  qu'elle  provint  d'importations  faites  d'autres  pro- 
vinces contre  les  ordres  ministeriels,  soit  qu'elle  fut  le  fruit  de 
la  contrebande  etrangere,  se  destina  d'abord  a  la  speculation 
sur  les  metaux  precieux  ;  plus  tard,  elle  fut  appliquee  pour 
les  memes  fins  que  le  Gouvernement,  mais  de  sorte  a  ce  que 
la  marge  de  benefice  fut  percue  par  le  metteur  en  circula- 
tion . 

Le  terrain  le  plus  propice  a  ce  genre  de  negociations  illi- 
cites  etait  celui  ou,  le  papier-monnaie  regional  de  Rio'  n'y  cir- 
culant  pas,  la  monnaie  de  bon  aloi  servait  couramment  aux 
transactions,  tres  intenses  pour  de  certains  ports  —  Bahia,  Per- 
nambuco  et  Maranhao. 

Ge  fut  surtout  la  premiere  de  ces  provinces  qui  causa  les 
plus  grandes  et  les  plus  graves  difficultes  de  la  crise  du  billon, 
crise  du  Xen-.xem,  selon  le  nom  anciennement  donne  au  Bresil 
aux  jetons  frauduleusement  emis  par  les  speculateurs  parti- 
culiers.  Tout,  d'ailleurs,  aidait  cette  operation  de  fraude  contre 
le  fisc. 

La  premiere  phase  de  la  circulation  du  billon,  apres  VAl- 
vard  da  i8  Avril  i8og,  comprenait  des  pieces  emises  sur  la 
base  de  lo  leis  Poitam  de  cuivre  et  des  pieces  emises  sur  la 
base  de  5  reis,  poinconnees  au  double  de  leur  valeur  primi- 
tive. L'achat  de  ces  dernieres  pieces  se  developpa,  le  poin- 
connage  etant  fait  par  les  particuliers  et  a  leur  benefice,  tene- 
ment lei  precautions  contre  la  fraude  avaient  ete  negligees.  On 
crut  eviter  le  mal  en  faisant  substituer  les  jetons  poinconnes 
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par  d'autres  frappes  directement,  selon  les  regies  legales  (lo) ; 
non  seulement  la  depense  elaittres  eleve,  mais  le  resultat  final 
n'encourageait  guere  a  suivre  le  systeme.  Les  frappes  etaient 
tellement  irregulieres,  defectueuses,  inegales  que  toutes  les  imi- 
tations, meme  les  plus  imparfaites,  egalaient  les  emissions  ofli- 
cielles,  quand  elles  n'etaient  pas  superieurcs  aces  dernieres, 

II  arriva  sou  vent  que,  dans  les  expertises  faites  sur  des 
pieces  suspectes,  I'on  reconnut  qu'il  s'agissait  de  monnaies 
parfaitement  authentiques . 

Par  contre,  les  ordres  ministeriels  aux  percepteurs  d'im- 
pots  demontrent  a  I'evidence  que  les  jetons  de  fausse-monnaie 
entraient  et  sortaient  couramment  des  caisses  gouverne- 
mentales  (i  i).  La  confusion  etait  facile,  car  la  seule  diffe- 
rence entre  la  monnaie  legale  et  Pautre  etait  la  legitimite  de 
remission:  titre,  poids,  devises,  tout  le  reste  etait  identique. 
Le  benefice  intrinseque  etait  trop  grand,  d'ailleurs,  pour  que 
I'on  lesinat  sur  la  purete  du  metal  ou  I'exactitude  du  travail 
d'imitation.  Meme  cette  caracteristique  differentielle  —  I'auto- 
rite  legale  —  disparut  bientSt,  quand  commencerent  les  opera- 
tions de  retrait  (12),  et  par  ^acceptation  indistincte  de  tous 
les  jetons  par  le  fisc. 

Arrives  a  ce  degre  de  sursaturation  des  marches  locaux— 
soil  par  le  papier-monnaie,  soit  par  le  billon,  soit  par  les  deux 
—  vu  le  manque  de  communications  faciles  et  normales  entre 
eux,  empechant  de  la  sorte  I'etablissement  du  niveau  ceo- 
nomique  des  changes,  la  consequence  etait  revolution  presque 
independante  des  marches  du  littoral,  quant  a  leurs  rapports 
monetairei  avec  I'elranger.  Voici,  comme  element  probant, 
les  cours  extremes,  par  annee,  des  places  de  Rio,  Bahia,  Per- 
nambuco  et  Maranhao,  calcules  sur  Londres,  la  parite  du 
mil'Veis  etant  67  '/^pence': 

(10}  Decret  da  27  Noverabre  1827,  pour  Bihia. 
(n)  Decisions  du  31  Juillct  1826,  du  10  Octobre  1826,  du  3  Mars  1828. 
(12)  A  cause  de  la  recmission  des  pieces  de  toute  origine  rachctccs  par  le 
nouvernemcnt. 
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Revenons  un  peu  en  arriere  et  examinons  les  mesures  le- 
gislatives prises  contre  la  depreciation  constante  du  nume'raire . 

Le  Parlement  cree  par  la  Constitution  de  18-24,  apres  I'ln- 
dependance,  se  reunit  pour  la  premiere  fois  en  1826.  II  y  re- 
gnait  un  esprit  frondeur,  reaction  naturelle  contre  I'absolutisme 
des  gouvernements  precedents,  que  plusieurs  raisons  historiques 
e.xpliquaient. 

L'antagonisme  entre  les  interets  portugais  et  ceux  de  Pex- 
Colonie;  une  metiance  injustitiee  contre  D.  Pedro  I,  soupconne, 
malgre  tous  ses  services,  d'avoir  des  preferences  pour  I'ancienne 
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metropole ;  les  restes  de  la  profonde  emotion  causee  par  la 
dispersion  violente  de  la  Constituante  de  i833,  si  pen  capable 
de  goLiverner  qu'elle  se  fut  montree ;  tels  etaienl  les  principaux 
facteurs  de  mesintelligence. 

Cette  aigreur  se  fit  jour  dans  de  nombreuses  discussions, 
et  fut  le  point  de  depart  du  malentendu  qui,  chaque  jour  plus 
profond,  creait  une  incomprehension  reciproque  entre  I'Em- 
pereur  et  sa  nouvelle  Patrie . 

II  manquait  a  ces  legislateurs  novices  une  certaine  notion 
de  relativite,  et  les  premieres  sessions  parlementaires  outraient 
en  general  la  note  contre  le  Gouvernement  imperial  appliquant 
a  celui-ci  la  logique  ct  les  methodes  seulement  possibles  apres 
le  Statut  constitutionnel  remarquablement  liberal  proclame  par 
D.  Pedro. 

II  en  fut  ainsi  pour  le  grave  probleme  de  la  moiinaie . 

Le  premier  point  de  vue  du  Cabinet  devant  les  Chambres 
fut  nettement  conservaleur.  II  setrouva  meme  plusieurs  deputes 
pour  reclamer  et  insister  sur  les  avantages  d'une  reorgani- 
sation de  la  Banque  du  Bresil,  de  preference  a  la  liquidation 
pure  et  simple  que  d'aucuns  demandaient. 

Mais,  pcu  a  peu,  comme  dans  toutes  les  assemblees  delibe- 
rantes,  si  faciles  a  se  transformer  en  foules  dominees  par  des  cou- 
rants  sentimentaux,  Pancienne  hostilite  contre  I'etablissement  de 
credit  prit  le  dessus.  Des  faits  recents  alimentaient  cette  sourde 
animosite,  comme  les  delapidations  de  ses  directeurs  et  le  grand 
retrait  de  tous  les  metaux  precieux  de  la  Banque,  a  ['occasion 
du  depart  de  D.  Joao  VI  en  1821,  retrait  qui  ne  lui  avait  laisse 
que  200  co«tos  en  caisse.  La  question  trainant  en  longueur  et 
I'acuite  de  la  crise  monetaire  s'accentuant  tous  les  jours,  la 
grande  majorite  se  laissa  porter  a  des  mesures  de  represailles, 
et  la  liquidation  fut  decidee  par  la  loi  du  33  Septembre  1829, 
d'autant  plus  facilement  que  le  pouvoir  etait  passe  des  mains 
des  anciens  conseillers  royaux  a  celles  des  deputes,  plus  jeunes 
et  plusardents,  que  les  provinces  avaient  envoyes  a  la  Chambre, 
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et  qui  avaient  en  partie  mene  la  campagne  centre  I'institution 
incriminee . 

Les  hostilites  furent  menees  sans  repit,  en  aj-ant  recoups  a 
des  arguments  sou  vent  injustes.  Un  etablissement,  cree  sous 
un  regime  ou  la  police  pouvait  emprisonner,  et  elle  le  fit,  les 
personnes  qui  emettaient  de  simples  doutes  sur  la  solidite  de  son 
credit,  se  voj'ait  analyse,  discute  et  traine  dans  la  boue  par  des 
theoriciens  insuffisamment  informes,  jugeantl'actede  1808  selon 
les  idees  de  1822  et  les  principes  de  la  Revolution.  Get  ana- 
chronisme  intellectuel,  double  de  sourdes  coleres  contre  le 
malaise  general  dont  on  voulait  faire  de  la  Banque  le  bouc  emis- 
saire,  fit  retomber  sur  celle~ci  la  responsabilite  des  embarras 
d'une  situation  dont  la  faute  incombait  presque  exclusivement 
au  Gouvernement,  par  les  emprunts  indispensables  qu'il  lui 
avait  demandes  ou  plutot  imposes. 

Comme  nous  I'avons  deja  dit,  quand  la  liquidation  fut 
votee(i3)  et  le  bilan  fut  presenle,  I'on  verifia  que  le  papier- 
nionnaie  en  circulation  n'etait  superieur  que  d'une  somme  in- 
fime  a  la  dette  duTresor  envers  la  Banque. Les  actionnaires  tou- 
cherent9o%  de  leurs  versements,  toutes  dettes  payees.  Nulle 
critique  ne  pent  etre  faite  plus  eloquente  que  ces  chiftres,  car 
ils  prouvent  la  solvabilite  de  I'etablissement,  malgre  le  discre- 
dit repandu  par  les  exagerations  et  les  accusations  malveillantes 
mises  en  cours  contre  lui.  Et  surtout,  une  fois  liquide,  la  place 
de  Rio  resta  longtemps  sans  cet  appareil  indispensable  a  son 
economie  commerciale,  tort  extrcmement  grave  qui  lui  fut 
porte  par  une  decision  inconsiderce .  Ce  fut  cette  derniere  con- 
sequence qui  motiva  les  critiques  fort  serieuses  et  ameres  faites 
des  le  premier  moment  par  les  financiers  et  les  hommes 
d'Etat,  et  leur  inspira  de  tenter  enrayer  le  dechainement  des 
courants  qui  portaient  a  des  mesures  extremes .  Ce  fut  elle  en- 
core qui  donna  lieu  a  la  proposition  et  au  vote  de  la  loi  creant 

(13)  Loiclu33  Septembre  1829. 
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la  seconde  Banque  du  Bresil  (14),  qui  n'arriva  pas  a  etre 
fondee. 

La  liquidation  se  fit  sur  les  bases  suivantes :  remission 
serait  substituee  par  du  papier-monnaie  du  Gouvernement, 
sous  la  direction  d'une  commission  mixte  d'actionnaires  et  de 
delegues  of&ciels ;  Pactif  et  le  passif  de  la  banque  seraient 
geres,  realises  et  le  solde  distribue  aux  actionnaires  par  une  de- 
legation de  ceux-ci,  comme  societe  purement  privee.  Le  papier- 
monnaie  officiel  serait  amorti  annuellement  a  raison  de5°/o 
du  total  en  circulation. 

Malgre  cela,  I'entrelacement  des  rapports  avec  le  Tresor 
etait  tellement  coinplique  qu'il  fallut  six  ans  pour  mener  Ten- 
treprise  a  bonne  fin;  et  encore  fallut-il  pour  cela  une  transac- 
tion amiable  faixe  le  3o  Avril  i835. 

La  disparition  de  la  Banque  arrivait  a  un  moment  critique 
de  I'histoire  monetaire  du  Bresil.  Le  papier-monnaie,  cir- 
culant  a  Rio  et  un  peu  a  Bahia  et  S.  Paulo,  avait  cause  I'exode 
des  metaux  nobles;  mais  dans  tout  le  Nord  du  pays,  les  trou- 
bles economiques  etaient  dus  au  Xen-xem,  le  billon  introduit 
frauduleusement  dans  ces  places  de  commerce.  Or,  I'invasion 
s''etant  accentuee  vers  1825,  les  mesures  prises  quant  a  la 
Banque  n'avaient  aucune  portee  quant  a  la  seconde  des  causes 
perturbatrices,  deja  tres  graves  en  1829. 

Les  nouveaux  efforts  furent  diriges  dans  le  sens  de  com- 
battre  la  depreciation  du  billon,  autant  que  pour  doter  le  com- 
merce de  Rio  d'un  nouvel  institut  pouvant  aider  son  de- 
veloppement.  Les  projets  de  lois  presentes  aux  Chambres,  so  it 
par  I'initiative  des  senateurset  deputes,  soit  par  mesure  gouver- 
nementale,  commencerent  par  ne  s'occuper  que  de  lamonnaie 
divisionnaire  (projets  J.  Lino  Coutinho  1826,  de  la  commission 
speciale  de  la  Chambre  1827,  d'une  nouvelle  commission  spe- 
ciale  1828,  Pires  Ferreira  i83o,  Calmon,  Lino  Coutinho  et 


{14)  Loi  du  8  Octobre  1833. 
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Reboucas  i83o),  ou  du  papier-monnaie  (projets  Calmon  1829, 
marquis  de  Barbacena  i83o,  Martim  Francisco  i83o);  mais  en 
iSSo  ce  fut  le  point  de  vue  d'ensemble  qui  prit  le  dessus,  et  la 
Commission  speciale  de  !a  circulation  presenta  en  1830  son  rap- 
port sur  le  probleme  monetaire  dans  toute  sa  complexite. 

Les  deux  annees  suivantes  se  passerent  en  tentatives  sans 
issue.  Ce  ne  fut  qu'en  i833  que  putaboutir  la  loi  n.  52,  du  3 
Octobre,  presentee  d'abord  au  Senat. 

Son  mecanisme  etait  celui-ci  :  les  porteurs  de  billon  pour- 
raient,  facultativement,  presenter  leurs  jetons  aux  Tresoreries 
provinciales  et  recevoir  en  echange  des  billets  representant 
95  7o  des  sommes  presentees  ;  le  delai  de  presentation  etait  de 
deux  mois  ;  ces  billets  auraient  cours  dans  les  provinces  oti  ils 
auraient  ete  emis,  ety  seraientrecus  comme  monnaie;la  fausse- 
monnaie  de  cuivre  serait  inutilisee  ;  le  cuivre  etait  demonetise, 
n'ayant  valeur  liberatoire  que  jusqu'a  concurrence  de  1$, 
sauf  convention  speciale  en  sens  contraire. 

De  tres  grandes  difficultes  se  presenterent  pour  executer 
ces  dispositions  legales.  Les  billets  ne  pouvaient  se  fabriquer 
a  temps  de  servir  a  tousles  echanges ;  n'ayant  aucune  ga- 
rantie  legale,  ils  inspiraient  une  mefiance  invincible  aux  de- 
tenteurs  de  billon ,  qui  les  refusaient,  et  comme  on  n'avait 
pas  en  caisse  d'autre  ressource  que  ces  billets,  le  tree  ne  se 
faisait  pas.  Toutes  sortes  de  suggestions  furent  faites  ;  quel- 
ques  gouvernements  provinciaux,  centre  les  ordres  du  Cabinet 
de  Rio,  reemirent  le  billon  rachete  en  le  poinconnant  a  la 
moitie  de  sa  valeur  nominale  (i5),  d'autres  firent  des  emissions 
illegales  de  papier-monnaie .  Le  plus  grand  desordre  cond- 
nuait  a  regner  dans  la  circulation . 

Un  decret  du  8  Janvier  i835  nomma  une  commission 
speciale  chargee  d'etudier  la  question.  La  Chambre  des  De- 
putes en  nomma  deux.  Deces  eflbrts  naquit  la  loi  n.  53,  du 

(15)  Avis  admioielralil  du  jS  Noveuibrc  1334.  «  Rclalorici  do  Minialro  da  l'"a- 
zenda  sobre  o  meio  circulantc  1835. 
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6  Octobre  i835,  dont  les  traits  principaux  sont  ceux  que 
nous  alloas  transcrire.  Tous  les  billets  du  Tresor  de  diffe- 
rents  types,  les  divers  billets  de  rachaf  du  cuivre,  et  autres 
connaissements  de  meme  nature  devaient  etre  remplaces  par 
une  seule  serie  de  billets  de  valeurs  differentes  emis  par  le 
Tresor ;  la  substitution  devant  se  faire  dans  des  delais  fixes 
apres  lesquels  la  valeur  nominaledes  billets  a  echanger  diminue- 
rait  progressivement;  les  anciens  billets  seraient  marques  pour 
leur  oter  toute  valeur,  et  seraient  finalement  brules;  I'amor- 
tissement  annuel  du  papier  du  Tresor  n'etait  plus  objet  de 
stipulation  expresse  ;  le  billon  serait  rachete  avec  les  nouveaux 
billets  a  gS  %  de  la  valeur  nominate  des  )etons,  ou  partielle- 
mentechange  jusqu'a  50%  centre  du  billon  desnouvelles  frap- 
pes  ;  la  fausse-monnaie  serait  coupee  en  morceaux  et  remise  a 
son  detenteur;  des  pieces  de  billon  deja  rachetees,  celles  frappees 
a  Rio  avec  la  valeur  de  8o,  40  et  20  reis,  seraient  poinconnees 
et  mises  en  circulation  a  la  moitie  de  leur  valeur  nominale 
primitive  ;  les  pieces  frappees  a  Goyaz  et  Matto  Grosso  (pieces 
legeres)  verraient  leur  valour  apres  poinconnage  reduite  a  un 
quart  du  nominal,  la  circulation  en  devant  etre  regionale  ; 
les  operations  d'echange  ne  commenceraientqu'apres  la  termi- 
naison  des  travaux  preliminaires  de  frappe  et  de  gravure 
des  billets  ;  le  delai  pour  le  troc  ecoule,  auraient  seulement 
cours  les  pieces  marquees  emises  d'accord  avec  la  loi,  les 
autres  n'ayant  plus   de  valeur  ;  la  limite  da  paiement  en 
billon  etait  maintenue  a  1$,  aucune  convention  en  sens  con- 
traire  n'etant  admise  ;  la  valeur  du  papier-monnnaie  etait 
reconnue  comme  dette  nationale,  et  la  circulation  des  billets 
devait  avoir  lieu  dans  tout  le  territoire  de  I'Empire. 

Trois  grandes  mesures  figurent  dans  cette  loi :  le  rachat 
obligaloire  du  billon  (et  non  plus  facultatif  comme  en  i833)^ 
la  defense  des  conventions  privees  donnant  valeur  liberatoire 
au  billon  au  dessus  de  1$  (et  non  plus  comme  en  i833, 
ou  de  telles  conventions  etaient  tolerees),  la  circulation  des 
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billets  dans  tout  rEmpire  et  non  plus  dans  des  regions  linnitees 
comme  aupflravant. 

Le  II  Octobre  1837,  une  loi  complementaire,  creant  des 
impots  pour  ramortissementdu  papier-monnaie,  ctablit  le  delai 
d'un  mois  pour  terminer  Techange  du  billon  selon  les  termes 
de  la  loi  de  i835  ;  ce  delai  ecoule,  les  pieces  anciennes  pour- 
raient  circuler,  independamment  du  poinconnage,  au  quart  de 
leur  valeur  nominale  celles  eniises  a  Goyaz  et  a  Matto  Grosso, 
a  la  moitie  de  leur  valeur  les  jetons  frappes  a  la  Monnaie  de 
Rio  dans  les  termes  de  la  loi  de  i835. 

Ainsi  termina  la  crise  du  billon,  reduit  a  sa  fonction  de 
monnaie  divisionnaire  pour  I'appoint  des  petites  sommes, 
crise  creee  par  la  veileite  d'en  faire  la  base  d'une  circulation 
metallique  etaggravee  par  Fintroduction  en  fraude  d'immenses 
quantites  de  numeraire  fabrique  a  Petranger. 

Pour  donner  une  idee  de  I'ampleur  des  operations  et  du 
grand  essor  pris  par  la  contrebande  du  Xenxem,  voici  un 
resume  donnant  la  valeur  totale  des  frappes  legales  faites 
jusqu'en  1837  et  les  sommes  en  papier-monnaie  emises  pour  le 
rach at  du  billon.  II  faut  y  inclure  la  valeur  des  pieces  ille- 
galement  mises  en  cours,  qui  s'eleve  a  plusieurs  milliers  de 
conlos . 

Frappes  legales  du  billon  : 

-Monnaie  de  Rio  (1760- 1832J  _   .    .    .  i4.6o6:25?$735 

Monnaies  de  Sao  Paulo,  Matte  Grosso  Goyaz,  et  vales 

de  Baliia,  environ   2.rx>o:oiX)$ixx3 

Papier-monnaie  erais  pour  le  rachat  du  billon  .  .  .  9.6ic):8oo$ixxj 
Fausse  monnaie  de  cuivre  (Xenxem)  restant  encore 

en  circulation  environ   8.0(X):ooo$ooo 

Total   3>-22S:2d9$735 
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CHAPITRE  V 


LES  NOUVEAUX  ETALONS  DE  1 833  ET  DE  1846 

L'or  ne  figurait  plus  dans  la  circulation,  malgre  les  ten- 
tatives  pour  I'y  faire  revenir.  II  est  certain  que  la  chose 
etait  impossible,  vu  les  conditions  economiques  du  pa3's;  mais 
plusieurs  des  expedients  emploj'es  ne  pouvaient  que  rendre 
plus  sensibles  les  embarras  du  moment,  en  augmentant  les  res- 
ponsabilites  financieres  du  Tresor. 

On  essaya  d'obtenir  de  l'or  par  un  emprunt.  En  Aout 
1834,  un  million  sterling  fut  fourni  par  le  marche  de 
Londres,  a  75  "/o,  et  en  Janvier  iSaS  deux  millions  furent 
fournis  de  la  meme  maniere  a  85  °/o-  Cette  operation,  du  mon- 
tant  nominal  de  £  3.686.200,  ne  servit  qu'a  remunerer  des 
missions  diplomatiques  et  autres ;  il  n'en  provint  que 
£  600.000,  qui  entrerent  a  la  Banque  du  Bresil  et  dont  le  sort 
fut  celui  des  autres  fonds  metalliques  de  cet  etablissement. 

Les  mines  auriferes  continuaient  a  languir  et  leur  deca- 
dence s'accentuait .  Attribuant  le  mal  a  I'impot  exagere 
qu'elles  payaient,  le  Pouvoir  Legislatif  essaya  de  leur  rendre 
une  certaine  activite  en  reduisant  la  taxe  a  5  %  t^^tte 
diminution  n' etait  valable  que  pour  les  mineurs  nalionaux, 
car  les  Compagnies  etrangeres  continuaient  soumises  aux 
taxes  mentionnees  dans  leurs  chartes  de  fondation.  La  meme 
lol  permit  dans  les  regions  minieres  que  l'or  en  poudre  cir- 
culat,  jusqu'a  concurrence  de  dix  oitapas ;  l'or  en  barres  etait 

(i)  Loi  du  ib  Octobre  1837, 
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admis  dans  tout  i'Empire,  pourvu  qu'il  portat  marquii  sur  le 
lingot  son  poids,  son  litre,  lemillesime  de  Tannee  et  I'indication 
de  la  fonderie  oil  il  avait  ete  fondu. 

La  meme  annee  fut  votee  la  loi  creant  et  regularisant  la 
Dette  Publique,  par  la  consolidation  de  la  Dette  Flottante  et 
Forganisalion  dc  la  Caisse  d'Amortissement  (2). 

On  tenta  encore  de  provoquer  Pimportation  de  lingots 
et  de  monnaies  etrangeres,  en  I'admettant  franco  de  droits 
de  douane  (3) .  Pour  diminuer  la  somme  de  papier-monnaie 
en  circulation,  il  fut  donne  Pordre  de  transferer  a  la  Caisse 
d'Amortissement,  et  de  les  employer  au  rachat  du  papier, 
tons  les  fonds  metalliques  de  la  Banque  du  Bresil  lui  appar- 
tenant  en  propre.  A  la  meme  date,  le  Gouvernement  ordonna 
d'employer  identiquement  tout  excedent  de  fonds,  sans  appli- 
cation speciale,  depose  a  la  Caisse  (4).  Ces  deux  dernieres 
mesures  furent  plutot  platoniques,  et  ne  purent  recevoir 
.  qu'une  execution  fort  limitee. 

L'inutilite  de  reduire  le  poids  ou  de  circonscrire  la  zone  de 
circulation  de  la  poudre  d'or  se  fit  bientot  sentir,  et  en  1831  (5) 
ces  restrictions  disparurent.  La  seule  exigence  faite,  fut  que 
Tor  serait  accompagne  d'une  cedule  ou  connaissement  prou- 
vant  que  les  impots  avaient  ete  acquittes,  et  organisee  de 
sorte  a  ne  pouvoir  servir  qu'a  une  seule  parcelle  de  metal  en 
poudre.  Ces  dernieres  entraves  furent  abolies  en  iSSa  ;  le 
budget  pour  I'exercice  suivant  supprima  les  fonderies,  et  au- 
torisa  la  libre  circulation  de  la  poudre  d'or  en  n'importe  quelles 
quantites  ;  les  droits  a  payer  le  seraient  soit  dans  les  provinces, 
soil  a  la  Monnaie  de  Rio,  au  moment  de  transformer  la  poudre 
en  lingot  ou  en  especes  monnayees  (6)  ;  Texigence  des  con- 

(z)  Loi  du  15  Novembrc  io2". 
(3)  Dccrct  du  loSeptembrc  1830. 
(4}  Decrets  du  7  Decembre  1830. 

(5)  Qficret  du  iSNovembrc  1831.  Rcglcment  du  i.|  Fcvricr  1832. 
(0)  Arts.  23,  et  9-1  de  la  loi  budgctairc  du  :^  Octobre  1033. 


naissements  de  Por  en  poudre  fut  abrogee  (7)  et  la  circu- 
lation des  monnaies  entre  les  provinces  put  se  faire  sans 
paiement  du  droit  de  i  %  (8).  Le  principal  motif  de  cctte 
attenuation  progressive  des  rigueurs  Icgales  fut  la  verification 
pratique  de  Piinmense  essor  pris  par  la  contrebande  d'une 
substance  de  si  haute  valeur  et  si  facile  ;\  caciier. 

Rien  de  cela  n'ameliorait  la  circulation.  Le  milieu  eco- 
nomique  ne  permettait  pas  la  presence  effective  des  me- 
taux  precieux,  et  le  developpement  des  rappons  commerciaux 
avec  le  reste  du  monde  \'enait  agg^a^'e^  la  situation  par 
I'equivalence  sans  cesse  mise  a  I'epreuve  de  la  monnaie  bresi- 
lienne  avec  les  etalons  stables  des  autres  pays.  Pour  les  uns, 
c'etait  I'or  qui  servait  de  base  aux  calculs  ;  pour  d'autres, 
I'argent.  Celui-ci  exigeait  de  grandes  sommes,  a  cause  du 
commerce  d'esclaves  tres  intense  dans  les  derniers  temps  qui 
precederent  rabolition  de  la  traite  par  la  Convention  anglo- 
bresilienne  du  33  Novembre  182G;  quoique  la  continuation 
de  ce  commerce  fut  prevue  jusqu'en  1830,  il  dura  effecti- 
vement,  malgre  toutes  les  mesures  repressivcs,  jusqu'en  i85o, 
date  de  la  loi  Eusebio  de  Queiroz,  qui  porta  le  coup  de 
grace  a  cet  odieux  trafic. 

Or,  a  ce  moment,  la  Dette  nationale  s'etait  accrue  de  Pem 
prunt  de  1829,  emis  a  Londres  au  taux  desastreux  de  32  'les 
portant  5  %  d'interets,  ayant  produit  £  399.984  sur  untotiu-S 
nominal  de  £  769.200.  D'autre  part,  les  oscillations  des 
cours  etaient  encore  plus  sensibles  et  funestes  dans  leurs  ef- 
fets  sur  les  prix  des  marchandises,  le  co'ut  de  Pexistence  et 
les  relations  internes  du  pays,  que  dans  leurs  rapports  avec 
les  marches  preteurs  de  capitaux.  Et  toute  cette  serie  de  diffi- 
cultes  provenaient  de  la  double  crise  creee  par  le  papier- 
monnaie  et  le  billon,  vices  de  circulation  tous  les  deux. 


(7)  Decision  du  6  Juillet  1832. 

(8)  Avis  .Tdministralif  Ju  i"'  Octnbre  1." 
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Les  commissions  speciales  se  multipliaient,  et  leurs  etudes 
concluaient  presque  uniformement  par  I'indication  de  re- 
medes  theoriques,  hors  de  rapport  avec  les  possibilites  finan- 
cieres  du  Tresor. 

Ainsi  se  presenta  a  I'esprit  des  hommes  d'Etat  de 
I'epoque  I'expedient  de  changer  la  parite  legale  de  la  monnaie 
bresilienne. 

Le  but  a  atteindre  avait  ete  clairement  etabli :  faire  re- 
venir  les  metaux  precieux  et  les  maintenir  en  circulation ;  pour 
cela,  demonetiser  le  cuivre  et  donner  au  papier-monnaie  des 
garanties  de  remboursement,  le  rendant  moins  susceptible  aux 
variations  brusques  du  marche. 

Trois  solutions,  ou  soi-disant  solutions,  etaient  en  pre- 
sence . 

La  premiere  consistait  a  retirer  tout  le  billon  moyennant 
echange  centre  papier-monnaie ;  c'etait  I'opinion  des  commer- 
cants  de  Rio,  appeles  a  se  prononcer  sur  cette  affaire.  Le  Gou- 
vernement  objectait  contre  cette  methode  qu'elle  etait  lente  ; 
six  mois,  au  moins,  seraient  pris  par  la  gravure  et  la  distri- 
bution des  billets,  et  pendant  ce  temps  la  contrebande  du  Xen- 
xem  aurait  beau  jeu.  Le  poids  de  billon  a  substituer  et  a  mettre 
^  mouvement  etait  d'environ  7 . 200  tonnes  (480 . 000  arrobas) 
^^.eration  fort  difficile  vu  I'exiguite  des  moyens  de  I'epoque. 
Le  papier,  emis  de  la  sorte,  serait  soumis  aux  oscillations  des 
cours  a  I'egal  de  celui  qui  existait  deja,  et  viendrait  peser  sur 
eux  comme  surcharge  additionelle.  Finalement,  le  rembour- 
sement propose  de  5  °/o  par  an  de  la  valeurtotale  en  circulation, 
plus  les  arrerages  de  la  Dette  Etrangere,  conduirait  a  un  di' 

budgetaire  annuel  deS.ooo  co«tos,  meme  au  cas  ou  les 
recettes  s'eleveraient  a  i5.ooo  com/os  par  an. 

La  seconde  solution  se  irouvait  etre  la  fixation  legale 
d'un  nouvel  etalon  de  valeurs,  d'accord  avec  les  exigences 
fiscales  et  le  chiffre  d'affaires  du  pays,  suivie  d'une  politique 
de  remboursement  du  papier-monnaie  par  I'etablissement  d'un 
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fonds  special  destine  a  I'amortir,  reduisant  ainsi  le  billon  a  son 
veritable  role  de  monnaie  divisionnaire. 

Le  troisieme  expedient  consistait  a  combiner  les  deux  au- 
tres  :  une  emission  speciale  de  lo. ooo  contos  racheterait  une 
partie  du  billon,  laissant  le  reste,  demonetise,  pour  les  neces- 
sites  de  la  circulation ;  le  cuivre  rachete,  vendu  au  poids,  se- 
rait  emploj-e  a  acquerir  des  titres  dent  la  rente  amortirait  le 
nouveau  papier-monnaie ;  le  nouvel  etalon  serait  vote  et  I'a- 
mortissement  des  billets  de  I'ancienne  Banque  du  Bresil  re- 
cevrait  des  garanties  speciales ;  finalement,  le  fisc  percevrait  les 
recettes,  moitie  en  papier,  moitie  en  metaux  precieux,  le  billon 
n'ayant  valeur  liberatoire  que  jusqu'a  concurrence  de  i$ooo. 

Un  long  debat  s'ouvrit  sur  ce  probleme .  Ses  antecedents 
venaient  de  1825,  quand  les  premieres  plaintes  s'etaient  fait 
entendre  sur  les  torts 'causes  par  la  fausse-monnaie  de  cuivre 
en  cours  et  par  I'exageration  des  frappes  du  billon  legal.  Le 
point  precis  du  changement  d'etalon,  neanmoins,  fut  moins 
largement  discute,  et  I'impression  produite  par  la  lecture  des 
documents  contemporains  est  que  le  probleme  n'etait  que  con- 
ftisement  compris  par  les  liommes  d'Etat  de  I'epoque. 

Les  objections  faites  contre  la  nouveaute  proposee  ne  re- 
curent  que  des  reponses  specieuses. 

II  n'y  avait  pas  lieu  de  s'inquieter  de  ce  changement  des 
monnaies  legales,  puisque  celles-ci,  depuis  longtemps,  avaient 
dispara  de  la  circulation ;  les  metaux  precieux  n'ayant  pas  libre 
cours,  et  partant  n'alfectant  pas  les  contrats,  toute  alteration 
serait  avantageuse,  des  qu'elle  tendit  k  se  rapprocher  de  la  si- 
tuation presente  du  marche  —  telle  etait  la  reponse  a  la 
crainte  exprimee  par  ceux  qui  faisaient  allusion  aux  embarras  a 
prevoir  par  Paction  reciproque  du  nouvel  etalon  sur  les  en- 
gagements anterieurs,  el  de  ceux-ci  sur  la  vie  courante  a  fea- 
dapter  sur  des  bases  nou  velles. 

A  ceux  qui  se  demandaient  ou  I'on  irait  chercher  les  me- 
taux nobles,  indispensables  au  fonctionnement  normal  du  nou- 
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veau  systeme,  vu  qu'il  ii'en  existait  presque  pas  au  Bresil  — 
il  etait  donne  comme  reponse  victorieuse  que  le  commerce  se 
chargerait  de  les  faire  venir,  des  le  moment  oil  il  en  sentirait 
le  besoin. 

Comment  demonetiser  brusquement,  et  sans  compensa- 
tion, de  si  grandes  sommes  de  billon,  recu  a  sa  valeur  nomi- 
nale,  avec  plein  pouvoir  liberatoire  et  pave  comme  tel  par  les 
propres  agences  du  fisc,  base  essentielle  de  la  circulation, 
admis  partout,  meme  par  le  Gouvernement,  sans  examen  trop 
minutieux  de  sa  provenance,  legale  ou  frauduleuse  ?  A  cet  ar- 
gument, qui  faisait  appel  a  la  bonne  foi  de  Padministration, 
dont  les  comptes-rendus  mentionnaient  les  recettes  provenant 
de  remission  de  cette  pseudo-monnaie,  argument  qui  se  basait 
sur  I'incorporation  du  cuivre  a  la  masse  generale  des  richesses 
publiques,  a  cet  argument  il  etajt  replique  :  ce  serait  absurde 
que  le  Gouvernement  payat  a  sa  valeur  nominale  de  monnaie, 
ce  qu'il  avait  achete  lui  meme  au  commerce  comme  marchan- 
dise.  Et  cependant,  cette  valeur  de  monnaie  n'existait  que  par 
acte  de  souverainete  nationale,  avait  ete  imposee  au  pays  et 
acceptee  par  lui.  La  renier,  eut  ete  la  banquei-oute  frauduleuse. 

La  valeur  des  metaux,  comme  celles  de  toute  autre  mar- 
chandise,  ne  dependant  que  du  cours  des  marches,  comment 
pretendre  la  fixer  par  voie  legislative  ?  Le  fait  etait  certain 
pour  I'or  et  I'argent,  en  tant  que  marchandises,  etait-il  affirme 
avec  superiorite  ;  mais  non  en  tant  que  monnaie,  car  en  ce 
dernier  cas,  comme  il  s'agit  d'une  mesure  conveniionnelle  des 
valeurs,  c'est  au  Gouvernement  a  I'etablir  d'accord  avec  les  ne- 
cessites  generales  des  echanges.  Et  de  la  sorte,  on  admit  pour 
les  metaux  precieux,  monnaies  a  \'aleur  pleine,  a  pou\  oir  libe- 
ratoire egal  a  leur  valeur  intrinseque,  le  memo  raisonnemcnt 
qui  ne  s'appliquait  qu'au  billon,  jetons  a  valeur  conven- 
iionnelle !. .. 

Les  conflits  d'interets,  provenant  des  taux  differents  du 
change  au  moment  de  la  celebration  des  contrats  et  a  leur 
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echeance,  au  cas  ou  unc  hausse  put  faire  monter  Ics  changes  ;\ 
learancienne  parite,  ce  conflit  fut  exploitc  comme  litant  une 
cause  de  ruiiie  du  pa3's  !  Comme  si  une  telle  hausse  eut  pu  se 
faire  du  jour  au  lendemain,  ou  si  une  mesure  gouvernemen- 
tale  n'eut  pas  du  stipuler  que  la  loi  monetaire  applicable  ne 
varierait  pas  pendant  toute  la  duree  du  contrat.  Ce  serait  une 
complication  de  procedure,  retorquaient  les  proneurs  de  nou- 
veautes . 

Et,  inconsequents  avec  leurs  propres  doctrines,  qui  exi- 
geaient  I'adaptation  du  nouvel  etalon  au\  conditions  actuelles 
du  marche,  ils  proposaient  la  \'aleur  de  2$  ou  2$500  pour 
Poitava  'd'or  a  de  fin  au  lieu  de  i$6oo,  chifftes  legaux  de 
Pepoque,  quand  le  prix  de  ce  metal  sur  le  marche  libre  variait 
de  3$  a  3$boo. 

Ce  ne  furent  ni  considerations  economiques,  ni  examen  des 
phenomenes  monetaires  contemporains  qui  firent  adopter  lina- 
lement  la  valeur  de  2$5oo,  correspondant  au  change  sur 
Londres  de  43  'j,^  pence.  D'apres  les  propres  paroles  des  prin- 
cipaux  responsables  du  changement  suggere,  ce  ne  fut  que 
le  desir  de  trouver  une  juste  moyenne  entre  la  parite  primitive, 
67  '/,,  et  le  change  du  moment,  33  7.,  et  I'avantage  de  trouver 
ainsi,  pour  I'ancienne  piece  d'or  de  (3!s400,  la  valeur  de  10$, 
ce  qui  simplifiait  les  calculs  et  rendait  plus  facile  la  generali- 
sation ulterieure  du  svsteme  metrique. 

Telles  furent  les  raisons  qui  menerent  le  Parlement  a  vote;- 
dans  la  loi  n.  5q,  do  8  Octobre  i833,  Particle  special  relatif  a 
lanouvelle  valeur  de  Por.  Les  debats,  commences  Pannee 
precedente,  s'etaient  prolonges  pendant  plus  d'un  an,  non  a 
cause  du  probleme  de  Petalon,  mais  ti  cause  des  mesures  que 
ce  document  instituait  pour  la  creation  de  la  seconde  Banque 
du  Bresil. 

Comme  nous  Pavoiis  vu,  la  disparition  de  la  premiere 
avait  donne  motif  a  de  tres  gra\  es  embarras  pour  le  commerce 
bresilien  et,  tant  au  Parlement  qu'ailleurs,  les  critiques  de 
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cet  acte  s'etaient  montrees  tres  vives.  Ainsi ,  a  partir  de  1 829, 
I'annee  meme  de  sa  liquidation,  de  nombreux  projets,  concer- 
nant  la  fondation  d'un  nouvel  etablissement  de  credit,  furent 
soumis  k  I'examen  des  Chambres.  lis  aboutirent  ;\  la  loi  de 
i833,tellement  cotnpliqueeet  se  ressentant  d'une  telle  sorte  de 
I'intervention  et  de  la  tulelle  du  Gouvernement,  que,  apres 
trois  ans  d'efforts  incessants  et  une  propagande  officielle  dans 
toutes  les  provinces,  a  peine  196  actions  de  100$  chacune  avait 
ete  souscrites  sur  un  capital  pouvant  montcr  jusqu'a  20.000 
contos,  moins  de  o,  1  "/o  par  consequent.  C'etait  un  echec  absolu. 
La  seconde  Banque  du  Bresil  n'arriva  pas  a  se  fonder.  On 
designe  sous  ce  nom  Pensemble  des  actes  legislatifs  et  adminis- 
tratifs  exiges  par  le  vote  de  la  loi  et  les  tentatives  de  sa  mise  en 
marche.  Celies-ci  furent  pratiquement  annulees  par  les  me- 
sures  interventionnistes  excessives,  adoptees  par  le  Parlement. 

La  parite  du  change  etait  fixee  a  43  7io  psme  par  1$, 
telle  qu'elle  resultait  de  la  nouvelle  valeur  de  3$5oo  I'oitava 
d'or  a  22  carats,  comparativement  a  la  livre  sterling. 

La  meme  loi  autorisa  la  reorganisation  de  la  Monnaie  de 
Rio,  et  donna  lieu  a  la  fermeture  de  celle  de  Bahia  (9). 

Deux  ans  plus  tard,  apres  la  reforme  du  billon  de  i835, 
les  monnaies  en  circulation  etaient  les  suivantes  (10) : 


Monnaies  d'or  —  Pifeces  nouvelles  de   io$ooo 

»    anciennes  de  6$400  valant.    .    .    .  io$ooo 

»        ))       de  4$ooo    »    .    .    .    .  5$625 

Monnaies  d'argent  —  Pieces  nouvelles  de   i$2oo 

I)        »    $800 

»        »    $400  0 

»        »   ' .    .  $200 


(9)  Article  33  de  la  loi  du  8  Octobre  1833 ;  decret  regleraenta  ire  de  la  Monnaie 
de  Rio,  du  13  Mars  1834. 

(10)  Les  pieces  d'argent  furent  frafjpees  selon  le  reglement  du  13  Mars  1834,  et 
I'ordre  administratif  du  lO  Octobre  1833,  sans  loi  speciale  a  leur  sujet ;  le  rapport 
entre  les  metaux  etait  de  15  5/8.  L'argent  aussi  etait  demonetise  et  reduit  a  i'etat 
de  simples  monnaies  divisionnalres. 
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Monmies  cCargent  —  Pieces  nouvelles  de   ijioo 

»    anciennes  de  960  rtis  valant.    .  i$2oo 

"         "      de  640  rSis    »    .    .  $800 

"         "      de  320  rfe    »   .    .  $400 

»          »      de  160  rtis    »   .    .  $200 

"          »      de  80  rtis     »    .    .  $ioo 

Billon  —  Pite  anciennes  poin^onn&s  avec  divers  poin9ons,  \ 

et  valant  )  $°4o 

{  $020 


Gertes,  de  grandes  erreurs  avaient  ete  commises,  les  unes 
inevitables,  a  cause  de  la  situation  speciale  de  I'Empire  nais- 
sant,  les  autres  volontaires,  filles  de  vues  insuffisamment  eclai- 
rees  des  phenomenes  economiques  et  de  theories  confuse- 
ment  appliquees  a  des  objets  differents  de  ceux  auxquels  elles 
avaient  trait .  Longtemps  apres,  dans  les  documents  emanant 
des  autorites  commerciales  de  la  place  de  Rio,  I'on  trouve  le 
voeu  formule  d'un  retour  a  la  parite  ancienne,  et  la  condam- 
nation  scientifique  du  triste  expedient  adopte  en  i833. 

Malgre  tout,  Faction  reparatrice  du  temps  avait  produitses 
effets  accoutumes.  La  circulation  de  i835  presentait  deja  du 
progres  sur  celle  des  annees  antecedentes .  Un  seul  tj'pe  de 
papier-monnaie  circulait  dans  tout  le  Bresil ;  les  circulations 
regionales  disparaissaientpourpresque  tout  le  billon,  sauf  pour 
Matto  Grosso  et  Goyaz,  provinces  eloignees  ayant  peu  de  rap- 
ports avec  le  reste  du  pays  ;  sous  peu,  meme  cette  exception 
fut  abolie  en  pratique,  sinon  enloi.  Les  rares  pieces  d'or  et 
d'argent  en  cours  obeissaient  a  un  nombre  limite  de  types,  et 
il  suffit  de  comparer  le  tableau  precedent  avec  celui  de  1808 
pour  s'en  convaincre . 

L'influence  du  cliangement  d'etalon  ne  fut  pas  tres  sen- 
sible. L'elevation  naturelle  des  prix  qui  devait  en  resulter  fut 
combattue  natureliemenc  par  I'essor  remarquable  de  la  pro- 
duction, notamment  par  celle  des  valeurs  marchandes  expor- 
tables  comme  le  cafe,  le  sucre  et  les  cuirs.  Cela  se  fit  sans 
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que  le  commun  de  la  population  s'en  apercut  :  habltuee  au 
cuivre  et  au  papier,  la  reforme,  d'ordre  technique,  ne  lui 
sautait  pas  aux  yeux  par  des  changements  du  numeraire  cou- 
rant.  Les  engagements  a  I'etranger  ne  s'en  ressentirent  pas, 
car  pour  eux  les  responsabilites  en  metal  precieux  n'avaient 
pas  varie .  Ge  fut  done  pour  les  objets  de  consommation  im- 
portes  que  la'diflerence  de  parite  eut  le  plus  de  consequences, 
et,  par  repercussion,  de  la  elle  s'etendit  a  I'activite  generale 
du  pays.  Aussi  voyons  nous  surtout  partir  du  commerce  les 
protestations  contre  les  mesures  monetaires  nouvellement  sti- 
pulees.  Ce  fut  le  commerce  qui,  le  premier,  signala  Perreur 
et  le  caractere  forcement  transitoire  de  la  baisse  d'etalon,  telle 
qu'elle  avait  ete  votee,  destinee  par  la  force  des  choses  a  aller 
bien  plus  loin  que  la  loi  de  1833. 

Inconsequente  avec  ses  motifs  determinants,  la  nouvelle 
parite  ne  pouvait  se  fonder  sur  une  moyenne  des  cours  con- 
temporains  avec  les  anciens  taux  :  elle  ne  pourrait  se  stabi- 
liser qu'autant  qu'elle  correspondrait  a  la  situation  economi- 
que  reelle  du  pays.  Or,  celle-ci  se  presentait  assez  troublee  par 
les  exigences  financieres  du  Tresor,  oblige  a  parer  aux  diffi- 
cultes  politiques  de  tout  genre  :  les  rivalites  et  conflits  entre 
portugais  et  bresiliens  (1828-183 1);  la  fermentation  federalisle 
et  republicaine  qui  fit  passer  plusieurs  de  ses  candidats  aux 
elections  de  i83o  ;  Pabdication  de  D.  Pedro  I  (i83i) ;  la  periode 
agitee  de  la  Regence  (1831-1840)  ;  les  luttes  civiles  de  Ceara 
(i83i-i832),  de  Pernambuco  (i832-iS35),  de  Para  (i83i-i833, 
i835-i837),  de  Bahia  (i837-i838),  de  Maranhao  (1838-1841), 
de  Minas  et  Sao  Paulo  (1842),  Alagoas  (1S44)  et  surtout  de  Rio 
Grande  do  Sul  (1835-1845),  contre-coup  inevitable  du  mouve- 
ment  separatiste  qui  avait  produit  I'Independance  et  main- 
tenant  descendait  des  faites  a  la  plaine,  et,  sous  le  nom 
d'independance  des  provinces,  visait  surtout  I'abolition  des 
entraves  centralisatrices  et  la  fondation  d'un  regime  federatif 
base  sur  une  large  autoiiomie  locale,  probleme  politique  et 
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historique  qui  ne  fui  resolu  qu'un  demi  siecle  plus  tard,  par 
la  proclamation  de  la  Republique. 

Quel  que  fut,  par  consequent,  le  developpement  economi- 
que  du  Bresil,  les  depenses  publiques  et  I'etat  d'agitation  du 
pays  etaient  de  nature  a  rendre  difficile  la  hausse  du  papier- 
monnaie.  Le  chiffre  adopte  de  43  '/,,„  errone  lors  de  son  adop- 
tion, le  deviendrait  chaque  fois  plus,  au  point  de  vue  des 
propres  defenseurs  du  changement  d'etalon ,  a  mesure  que  bais- 
serait  le  taux  du  marche.  Or,  de  367.,  4°  Vj?  '8^4) 
change  ctait  progressivement  tombea  26  et  a  28  '/.^  pence  en 
1848.  La  loi  de  i833  appelait  done,  et  n'etait  qu'un  premier 
pas  et  une  mesure  preparatoire  de  celle  de  1846. 

L'ensemble  de  ces  lois  monttaires  recut  une  execution 
fort  lente,  a  cause  des  difficultes  intrlnseques  des  echanges, 
des  embarras  financiers  de  I'epoque  et  des  immenses  distances 
qui  separaient  des  centres  d'echange  les  points  du  territoire  oil 
letrocdevait  avoir  lieu. 

En  i836,  le  billon  frappe  legalement  etait  evalue  a  16.600 
conlos,  on  n'en  avait  retire  que  io.i25  contos  contre  du  papier- 
monnaie  de  la  loi  de  i833  ;  et  il  y  en  avait  encore  6 .  5oo  contos 
en  circulation,  plus  le  faux-billon,  represente  par  les  emis- 
sions de  Xenxem  ;  cette  derniere  fraction,  impossible  a  pre- 
ciser,  etait  supputee  valoir  de  y.Soo  a  8.000  contos.  D'ou 
un  total  de  billon  en  cours  de  pres  de  14.500  contos,  que 
la  loi  de  1807  devait  reduire  a  dnoins  de  la  moitie  de  sa 
valeur  nominale.  En  i83q,  le  ministre  des  finances  declara 
que  la  substitution  du  billon  etait  enUerement  terminee,  la 
somme  retiree  du  marche  ne  pouvant,  toutefois,  etre  pre- 
cisee. 

A  la  meme  epoque,  le  papier  en  circulation  sc  composait 
de  la  somme  de  deux  parcelles  :  lo.iaS  contos  emis  pour  le 
rachat  du  cuivre  selon  la  loi  de  i833  ;  18 . 345  contos  emis  pour 
substituer  les  billets  de  la  Banque  du  Bresil .  Le  total  cir- 
culant  montait  doncapres  dc  28.690  conlos. 
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La  Dette  Exterieure  s'elevait  en  iSSg  a  £  5.642.900,  pro- 
venant  des  emprunts  de  1824,  1825  et  1829,  et  d'une  nouvelle 
operation,  faite  en  1839  a  76  %,  de  £  41 1 .200  nominales,  ayant 
produit£  3 12.512  nets.  Interets  et  amortissement  etaient  en 
souffrance  depuis  longtemps,  et  la  derniere  operation  avait  eu 
pour  but  de  soulager  un  peu  la  situation  du  Bresil  sur  le 
marche  anglais  ;  les  titres  en  circulation  ne  representant  que 
£  5 .  u  2 . 5 1 2  reellement  verses . 

La  Dette  Interieure  s'elevait  a  19.470  contos,  en  titres 
portant  6  %  d'interets,  emis  pour  combler  des  ^^e/?c?Vs  budge- 
taireset  payer  les  prises  faites  pendant  la  guerre  de  la  Plata. 

Le  mouvement  general  des  echanges  internationaux  depuis 
1 81 7  avait  subi  une  hausse  considerable .  Les  importations, 
plus  fortes  que  les  exportations,  exigeaient  des  transferts  de 
valeurs  pour  balancer  les  soldes  crediteurs  de  I'etranger. 
D'ou,  nouvelle  cause  de  faiblesse  des  changes. 

L'annee  de  1837  avait  ete  celebre  par  la  gene  commer- 
ciale  de  la  place  de  Rio,  oii  les  faillites  et  les  manquements 
aux  contrats  avaient  ete  tres  frequents . 

Tout  indiquait,  par  consequent,  que  la  reforme  de  i833 
ne  pourrait  pas  aboutir.  Frappee  de  mort  a  sa  naissance  — 
puisqu'il  etait  impossible  d'emettre  a  2$5oo  I'oilava  d'or  a 
'7,j  de  fin  dont  le  prix  commercial,  sans  compter  les  frais 
de  monnayage  et  de  seigneuriage,  etait  de  3$  a  3$6oo,  3$  100 
en  moyenne  —  cette  reforme  avait  contra  soi  tons  les  facteurs 
economiques  du  milieu  auquel  elle  devait  etre  appliquee. 

EUene  put  subsister  que  treize  ans. 

Les  statistiques  du  commerce  general  sont  assez  dou- 
teuses,  comme  exactitude;  ce  n'estqu'a  partir  de  i833-i834 
qu'elles  deviennent  moins  defectueuses,  et  plus  particuliere- 
ment  a  partir  de  1839-1840. 

Nous  n'avons  pu  trouver  de  chiffres  pour  les  annees 
entre  1818  et  i833. 
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IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

TOTAL 

i833-'834  

36.237miJ37I 

33.011:512(200 

69.248:923(571 

■834-'833  

36.577:4191(156 

32.^:595(100 

69.576:014(256 

1835-1836  

41.195:844*247 

41.442:466(100 

82.638:310(347 

1835-1837  

45-3i9:687(i07 

34.182:717(036 

79.502:404(143 

1837-1838  

40.757:113*813 

33-3i':o52(oi4 

74.268:165(827 

1838-1839  

49.446:1151531 

41.593:382(226 

91.044:497(758 

1839-1840  

52.358:600(000 

43.192:548(000 

95.551:148(000 

iajo-1841  

57.727:179*000 

41.671:791(000 

99.398:970(000 

1841-1842.  .  

56.040:800(000 

39.oa4:298(o<:o 

95.125:098(000 

1842-1843  

50.639:007(000 

41 .039:629(000 

01 .678:636(000 

1843-1844  

55-289:343(000 

43  800:283(000 

99.089:626(000 

1844-1845  

57.228:019(000 

47.054:398(000 

104.282:417(000 

1845-1846  

50.654:827(000 

53'674:39i>ooo 

104.329:218(000 

Ce  ne  fut  cependant  pas  la  disproportion  entre  la  parite  de 
43  7io  6t  Iss  conditions  ambiantes  qui  amena  les  hommes  d'Etat 
du  Bresil  a  lui  donner  une  nouvelle  valeur  en  1846.  La  cause 
s'en  trouve  dans  la  serie  de  budgets  deficitaires,  et  finalement 
dans  un  veritable  coup  de  surprise,  lequel,  d'un  expedient 
propose  pour  ameliorer  le  stock  metallique  du  Tresor,  fit  une 
reforme  economique. 

Commenous  I'avons  deja  dit,  les  mesures  prises  ante- 
rieurement  rendaient  obligatoire  cette  solution . 

Le  vote  de  la  loi  de  i833  n'avait  pas  normalise  le  marche 
des  metaux,  et  le  change  sur  Londres  se  maintenait  entre  35  7t 
et  40  7.  en  i835  et  26  et  3i  '/s  I'annee  suivante.  Le  probleme 
n'etait  done  pas  solutionne.  Le  Gouvernement  en  avail  le  sen- 
timent tres  vif,  et  les  enquetes  se  poursuivaient  sans  cesse.  Une 
mission  speciale  fut  envoyee  en  Europe  afin  dV  consulter  les 
autorites  financieres  sur  les  mesures  a  prendre  au  Bresil  pour 
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assainir  la  circulation .  II  est  curieux  de  lire  aujourd'hui  les 
documents  de  cette  ambassade  financiere,  confiee  au  marquis 
de  Barbacena,  et  de  voir  I'inanite  des  reponses  obtenues:  a 
I'envie,  les  personnes  consultees  proposaient  des  affaires, 
des  emprunts,  mais  aucune  ne  se  montrait  a  la  hauteur  de 
la  tache  qui  lui  etait  demandee. 

InsufEsance  scientifique  des  financiers  entendus,  manque 
d'esprit  critique  dans  le  choix  desautorites  consultiies,  le  fait  est 
que  le  resultat  de  la  mission  fut  entierement  nul.  Les  docu- 
ments rapportes  a  Rio,  et  soumis  a  I'etude  d'une  delegation  du 
commerce  de  cette  place,  ne  furent  meme  pas  juges  dignes 
d'un  examen  approfondi.  Et,  certes,  ils  ne  meritaient  pas  cet 
honneur.  La  delegation  fit  oeuvre  plus  utile,  et  I'on  trouve  dans 
la  loi  de  1837  des  traces  de  son  influence. 

Le  billon  continuait  a  causer  des  difficultes,  car  I'echange 
contre  le  papier-monnaie  etabli  par  la  loi  du  3  Octobre  i833 
n'etant  que  facultatif,  des  provinces  presqu'entieres  avaient  re- 
fuse d'accepter  les  billets.  La  loi  du  6  Octobre  i835  vint  rendre 
le  troc  obligatoire,  mais  de  nouveaux  embarras  surgissaient  du 
fait  de  la  falsification  sur  une  large  echelle  des  cedules  d'e- 
change  du  cuivre .  A  cette  occasion  le  commerce  de  Rio  fut 
consulte  de  nouveau,  et  sa  delegation  organisa  un  rapport  reel- 
lement  remarquable,  malgre  quelques  inexactitudes  de  faits  et 
quelques  vues  theoriques,  plutSt  contestables  (i  i) .  Plusieurs  de 
ses  propositions  furent  adoptees,  lors  du  vote  de  la  loi  de 
1837  (12)  qui  avait  pour  but  presser  le  retrait  du  billon  et  re- 
donner  au  papier-monnaie  la  confiance  qu'il  avait  perdue.  Pour 
obtenir  ce  resultat,  de  nouveaux  impots  etaient  crees  sur  les 
loteries  et  les  importations,  leur  produit  etant  specialise  pour 
I'amortissement  du  papier  du  Tresor,  les  titres  achetes  par  la 
Caisse  d'Amortissement  pour  le  meme  but,  en  vertu  de  la  loi 

(11)  Rapport  du  8-io  Octobre  1836,  signe  D.  Kemp,  Ignacio  Ration,  Diogo 
Brickhead . 

(ij)  Luidu  II  Octubrc  1S37. 
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de  i835,  seraient  vendus  et  le  produit  de  cette  vente  serait  inci- 
nere  avec  les  sommes  percues,  d'accord  avec  les  stipulations 
antecedentes  et  celles  de  la  loi  de  i833. 

Ces  operations  dureraient  tant  que  la  parite  de  43  V,„  ne 
serait  pas  atteinte  par  le  change.  Le  retrait  du  cuivre  cesserait  un 
mois  apres  la  publication  de  la  loi ;  a  partir  de  cette  date  il  ne 
serait  recu  qu'a  la  moitie  de  sa  valeur  nominale,  pour  les  pieces 
frappees  a  Rio  et  pour  le  quart,  pour  celles  frappees  a  Goyaz 
et  Matto  Grosso  ;  le  pomconnage  des  jetons  etait  supprime. 

.  Cette  serie  de  mesures  resolvaient  la  crise  du  billon,  com- 
me  nous  I'avons  deja  dit.  Quant  au  papier-monnaie,  telle  etait 
son  intention;  mais  les  faits  la  dementirent,  car  des  I'annee  sui- 
vante  les  modifications  commencerent. 

Les  imp6ts  de  douane  additionnels,  de  i  "/^  et  t  7,.  °/o 
furent  substitues  par  la  taxe  additionnelle  unique  de  3  '/i,  °/o  ap- 
plicable a  presque  toutes  les  marchandises  importees.  Les  recet- 
tes  ainsi  percues  devaient  etre  appliquees :  2  '/i  %  ^  Tamortisse- 
ment  du  papier-monnaie,  i  %  aux  arrerages  de  la  Dette  Exteri- 
eure,  deposes  a  Londres  avec  anticipation  d'un  semestre  (i  3) , 

La  substitution  de  la  monnaie  de  cuivre  etait  terminee  des 
1839,  selon  le  rapport  du  ministere  des  finances,  et  nous  avons 
deja  vu  les  chiffres  auxquels  cette  operation  etait  montee.  Mais 
le  papier  se  montrait  toujours  rebelle  aux  instigations  a  la 
hausse. 

htdejicit  augmentait,  et  le  Cabinet  demandait  deja  pour 
1840  la  suspension  temporairede  I'amortissementet  I'application 
de  ses  recettes  speciales  aux  besoins  generaux  du  budget,  comme 
seulefacon  de  faire  face  au  desequilibre  financier  de  I'exercice. 
Le  Parlement  adopta  une  solution  differente:  il  autorisa  de  nou- 
velles  emissions  de  papier-monnaie,  un  emprunt  a  la  Caissedes 
Orphelins  ou  aux  corporations  de  main-morte  ;  comme  mesure 
eventuelle,  si  les  titres  de  la  Dette  Interieure  cotaient  80  ou 
plus,  le  Gouvernement  ferait  un  emprunt  interieur  pourrache- 

(13)  Loi  budgetaire  du  20  Octobre  1838,  arts.  16  et  17. 

39A7  5 
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ter  les  billets  emis ;  la  possibilite  d'une  operation  a  I'eiranger 
etait  previie,  au  cas  ou  elle  presenterait  des  avantages  sur  la  pre- 
cedente.  Ainsi,  on  emettait d'une  main, sans  interets,  pourra- 
cheter  de  I'autre  a  6  °/o  (14). 

Les  embarras  ne  cessant  pas,  de  nouvelles  enquetes  furent 
prescrites  sans  resultat  efficace.  En  1841,  ledecretdu  i3No- 
vembre  permit  au  Gouvernement  d'emprunter  a  la  Caisse  spe- 
ciale  des  ressources  pour  I'incineration  du  papier,  toutes  les 
sommes  produites  par  les  impots  correspondants,  et  m6me  a 
emettre  du  papier-monnaie  si  I'emprunt  autorise  n'etait  pas 
suffisant;  la  seule  limitation  etait  de  ne  pas  depasser  la  somme 
des  billets  deja  incineres,  4.704:529$  a  ceite  date.  Deux  ans 
plus  tard,  le  Parlement  vota  I'autorisation  illimitee  d'emettre 
du  papier  (15). 

Periodiquement,  I'abrogation  de  la  loi  de  1835,  qui  avait 
etabli  un  seul  type  de  circulation  fiduciaire  pour  tout  I'Empire, 
revenait  sur  le  tapis,  et  presquetous  les  ministres  insistaient  sur 
I'opportunite  de  la  provincialisation  du  papier-monnaie,  plus 
frappes  des  dangers  multiplies  de  la  falsification  des  billets  cir- 
culant  dans  tout  le  Bresil,  quedestres  grands  avantages  de  I'uni- 
fication  des  moyens  d'echange  pour  le  commerce  des  dif- 
ferentes  provinces  et  de  I'incomparable  superiorite  politique 
d'une  monnaie  unique,  meme  fiduciaire,  comme  element  inte- 
grateur  de  la  Nation. 

Ces  tentatives  successives  devaient  aboutir  a  la  loi  de 
1850  (16);  les  conditions  du  pays  etaient  telles,  les  rapports 
commerciaux  entre  les  places  du  Nord  et  du  Sud  tellement 
etroits  et  multiplies,  que  donnercours  a  la  loi  eut  ete  causer 
les  plus  grands  dommages  a  I'activite  productfice  du  Bresil. 
Aussi,  la  loi  resta  inexecutee,  lettre  morte,  ensevelie  dans  les 
archives  parlementaires. 


(14)  Loi  budgetaire  du  23  Octobre  1839,  arls.  4,  5, 6,  7,  8  et  9. 

(15)  Loidu7  Juin  1843. 

(16)  Loi  du  31  Mai  1850. 
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De  nouveaux  plans  d'appreciation  du  papier-monnaie  fu- 
rentpresentes,fondessurlepaiementd'une  fraction  des  impots 
en  especes  metalliques,  sur  I'amonissement  des  billets,  moyen- 
nant  de  nouvelles  taxes  specialisees,  provenantdes  loteries,  sur 
la  provincialisation  du  cours  du  papier.  Mais  quelle  operation 
plausible  pouvait-on  faire,  monnayant  a  2$5oo  ce  qui  valait 
5o  7o  de  plus  ? 

Les  mines' donnant  chaque  fois  moins  de  metal,  le  Parle- 
ment  prit  le  parti  de  rendre  toujours  moins  lourdes  I'interven- 
tion  et  les  exigences  iiscales  et  de  provoquer  le  flux  de  Tor  a  la 
Monnaie  de  Rio:- les  impots  payes  par  de  certaines  compagnies 
minieres  anglaises  furent  reduits  (17);  les  frais  d'affinage,  de 
monnayage  et  de  seigneuriage  furent  diminues,  et  fixes  a  i  % 
pourl'oretS  °/o  pour  I'argent  (18) ;  les  entraves  a  la  circula- 
tion des  metaux  furent  attenuees  ( 19) . 

Ces  mesures  rendaient  la  fonte  de  I'or  en  poudre  moins 
dispendieuse,  et  permettaient  sa  transformation  en  lingots  a 
litre  fixe  et  meme  en  monnaie,  combattant  de  la  sorte  tous  les 
inconvenients  de  la  circulation  de  la  poudre,  dont  on  perdait 
toujours  une  partie  dans  les  ventes,  et  dont  le  titre  variait 
d'une  parcelle  a  I'autre.  II  n'est  done  pas  etonnant  que  la  Mon- 
naie de  Rio  en  put  acquerir  de  certaines  quantites,  comme 
le  constatait  le  ministre  des  finances  Hollanda  Cavalcanti  (20). 
Seulement  le  prix  d'achat  etait  celui  du  marche  libre  des 
metaux,  et  non  pas  la  valeur  nominale  fixee  en  i833. 

Cette  circonstancefutle  point  de  depart  du  projet  presente 
au  Senat  par  le  senateur  Bernardo  Pereira  de  Vasconcellos, 
afin  d'introduire  la  monnaie  d'or  dans  les  echanges  (21). 
Ne  changeant  en  rien  la  parite  legale,maintenue  par  Tarticle  5  du 

(17)  Decrets  du  8  Octobre  1836,  du  23  Juin  1840;  loi  du  26  Septcmbrc  18.f1. 

(18)  Loi  budgetaire  du  26  Septembre  1840.  art.  13. 
(lol  Loi  budgetaire  du  3c.  Novcrabrc  1841,  art.  iq. 

(20)  Discours  a  la  Chambre  des  Deputes,  Ic  31  Aoflt  1846. 

(21)  Nous  adoptons  rinterpretation  proposec  par  Jlr.  Amaro  Cavalcanti  sur  le 
but  primitif  du  projet  Vasconcellos. 
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projet,  celui-ci  permettait  de  recevoir  et  payer  en  metal  a  raison 
de  4s  Voiiam,  prix  courant  du  marche  libre ;  ordonnait  le 
retrait  sur  cette  base  de  1. 000  coiitos  de  papier  par  an,  et 
permettait  de  faire  les  operations  de  credit  necessaires  pour 
maintenir  cette  parite  commerciale,  quoiqu'inferieure  a  la 
parite  legale  (22). 

Le  projet  fut  de  suite  accepte  par  le  ministere,  mais  pour 
en  transformer  Pidee  fondamentale.  Ce  qui  etait  un  simple 
expedient  de  tresorerie  et  une  mesure  preparatoire  d'acclimata- 
tion  de  I'or  dans  les  moyens  d'echange  courants,  devint  le 
principe  dominant  de  la  loi  en  elaboration.  Une  nouvelle  parite 
etait  ainsi  presentee  au  vote  des  Chambres . 

Des  que  la  portee  des  modifications  proposees  par  la  com- 
mission des  finances  du  Senat  fut  comprise,  I'ancien  debat  de 
i832-i833  recommenca. 

Les  memes  arguments  furent  reedites,  d'une  part  et  de 
Fautr.e;  mais  une  note  nouvelle  se  fit  entendre.  Le  retour  aux 
anciennes  parites  de  4'3  et  meme  67  '/»  etait  consideree 
comme  une  aspiration  excellente,  mais  irrealisable.  D'un  autre 
c&te,  comme  il  a  deja  ete  dit,  les  motifs  determinants  de  la  loi 
de  i833  imposaient  Tadoption  de  nouveaux  textes,  ou  la  valeur 
proposee  de  Voiiava  d'or  a  "/„  de  fin  corresponds  effective- 
ment  a  celle  du  marche  libre  ;  le  change  sur  Londres,  en  rap- 
port avec  ce  chiffre  de  4$,  etait  de  27  pence  par  i$ooo. 

Les  debats  ne  furent  pas  longs.  Un  article  additionnel  du 
projet  initial,  relatif  a  la  provincialisation  ou  circulation  regio- 
nale  du  papier-monnaie,  fut  repousse;  la  parite  de  43  7,,  fut 
abolie  a  partir  du  1"=''  Juillet  1847  ;  le  retrait  des  billets,  moyen- 
nant  les  operations  de  tresorerie  necessaires,  fut  autorise  afin 
de  maintenir  le  niveau  de  la  nouvelle  parite  de  27  pence  ;  les 
conventions  de  paiement  anterieures  a  la  nouvelle  loi  de- 
vraient  ctre  respectees. 

(22)  Projet  prcsclUc  au  Senat,  le  17  Juin  1846. 
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Tels  fureat  les  traits  principaux  de  la  loi  du  1 1  Septembre 
1846,  sous  Pempire  de  laquelle  le  Bresil  a  vecu  jusquW  pre- 
sent, avec  le  temperament  recent  de  la  loi  de  conversion,  dont 
nous  parlerons  en  temps  et  lieu  opportuns. 

La  nouvelle  regie  legislative  etait,  repetons-le,  la  conse- 
quence rationnelle  de  la  loi  de  i833.  11  etait  juste  et  logique 
qu'elle  triomphat,  vu  la  predominance  des  doctrines  qui  avaient 
inspire  le  vote  precedent  et  avaient  encore  guide  la  majorite 
des  Chambres  de  1846.  EUe  etait,  pour  ainsi  dire,  la  correction 
de  I'erreur  commise  de  fixer  una  parite  inferieure  a  la  valeur 
commerciale  du  metal.  Le  lien  entreles  deuxtextes  permet  de 
dire  que  I'on  ne  fit  qu'un  seul  changement  d'etalon  de  67  '/;  ^ 
27  pence  en  deux  etapes,  a  treize  ans  d'intervalle. 


CHAPITRE  VI 


LES  MONNAIES  METALLIQUES 


KRRATA 

Au  tableau  des  pages  71  et  72,  an  lieu  rle 
Parite  a  67'/,  d. 

lire  : 

Parity  a  43  V,„  d  . 
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COURS  EXTREMES 

26 

—  3  3/2 

1837  

26 

—  35 

1838  

27  1/2 

—  29  1/2 

29  1/4 

Pariti  a  I^*;f2si; 

1839  

-  36 

29  3/4 

—  33 

—  32 

CHAPITRE  VI 


LES  MONNAIES  METALLIQUES 

La  reforme,  il  faut  le  reconnattre,  arrivait  a  son  heure. 

Les  troubles  civils  venaient  de  cesser.  Une  nouvelle  periode 
commencait,  de  paixet  de  developpement  economique,  inter- 
rompue  a  peine  par  la  revolte,  relativement  peu  importante, 
de  Pernambuco  (■1848-1849),  et  la  guerre  contre  le  dictateur  ar- 
gentin  Rosas  (1851-1852). 

Ces  deux  causes  de  depenses  et  d'agitation  ne  produisirent 
pas  de  trop  grands  maux  dans  les  finances  nationales,  auxquel- 
les  une  longue  treve  de  pres  de  vingt  ans  etaitreservee,  jusqu'a 
la  campagne  de  I'Uruguay  (1864). 

L'expansion  des  richesses  etait  attestee  par  les  echanges 
commerciaux,  dont  nous  avons  deja  cite  les  chiffres.  Le  cours  du 
change  sur  Londres  avait  varie  dans  des  limites  acceptables, 
vu  la  situation  generale  de  la  politique  et  des  affaires,  ainsi  que 
le  demontre  le  tableau  suivant : 


COURS  EXTREMES 

1836  

26 

—    3  3/3 

1837  

26 

-  35 

—  29  1/2 

Pariti  ;i  (^^fei 

29  3/4 

33 

29  1/4 

—  32 
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COURS  EXTREMES 


24  1/2  — 

2Q  l/4'\ 

24  3/4  — 

28  1 

24  3/4  — 

26 

Pnritr'-  j'l  f,n  T  ^n-d 

24  3/4  — 

27 

26  — 

28  1/4I 

1847  ■ .  .  .  . 

27  - 

29 

24  1/2  — 

28 

ParitiS  a  27  d . 

24  1/4  — 

28 1/4 

Des  progres  se  faisaient  sentir  dans  les  habitudes  du  com- 
merce. L'initiative  individuelle  se  faisait  jour.  L'esprit  etatiste, 
soigneusement  maintenu  par  Tancienne  metropole,  et  qui  avait 
profondement  marque  de  son  empreinte  la  mentalite  bresi- 
lienne,  etait  battu  en  breche  par  les  necessites  nouvelles  que  le 
Gouvernement  central  ne  pouvait  satisfaire,  et  qui,  cependant, 
devaient  elre  satisfaites  a  tout  prix. 

Les  difficultes  des  transactions  avaient  mene  les  negociants 
de  la  province  de  Ceara  a  fonder  une  banque,  fort  petite  il  est 
vrai,*mais  la  premiere  formee  par  l'initiative  individuelle,  a  la- 
quelle  le  concours  officiel  pretatoute  son  aide.  Quoique  n'ayant 
jamais  pu  reunir  plus  de  60  conlos  de  capital,  et  pour  ce  motif 
s'etant  vu  oblige  a  fermer  en  1839,  trois  ans  apres  sa  naissance, 
cet  etablissement  vaut  comme  un  symptome  de  reveil  d'activite, 
et  de  decentralisation.  Les  memes  motifs  poussaient  les  Assem- 
blees  Provinciales  de  Recife,  Sao  Paulo  et  Minas,  a  legiferer, 
quoique  sans  resultat  pratique,  sur  le  meme  sujet. 

Toujours  les  memes  raisons  produisirent  en  1838  I'asso- 
ciation  de  capitalistes  de  Rio,  qui  prit  le  nom  de  Banque  Com- 
merciale,  au  capital  de  3.000  contos,  pour  operer  sur  I'escompte, 
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les  dep6ts  et  eventuellement  remission,  sous  reserve  d'appro- 
bation  expresse  des  actionnaires. 

Get  etablissement  crea  un  titre  special,  le  vale,  nominal 
ou  au  porteur,  tire  par  les  directeurs  sur  la  caisse,  a  trois  jours  de 
^'ue  au  moins,  et  portant  un  interet  de  2  %  par  an.  Sans  faire 
I'anah'se  de  ce  titre,  que  nous  examinerons  au  chapitre  special 
de  la  legislation  sur  les  banques,  il  est  clair  qu'il  creait,  paralle- 
lement  au  papier-monnaie  du  Tresor,  une  circulation  fidu- 
ciaire  supplementaire.  La  Banque  fonctionna  quatre  ans  a  titre 
prive;  quand  elle  voulut  enregistrer  ses  statuts,  en  1842  (1), 
la  faculte  d'emettre  du  papier-monnaie  ne  lui  fut  pas  con- 
sentie ;  la  clause  sur  les  pales  fut  modifiee  dans  le  sens  d'elever 
a  dix  jours  le  minimum  de  vue,  et  de  ne  permettre  remission 
de  titres  que  de  5oo$  au  moins,  le  total  circulant  ne  devant 
pas  depasser  le  tiers  du  capital.  La  limite  inferieure  de 
5oo$  fut  plus  tard  abaissee  a  200$,  comma  pour  la  Banque  du 
Bresil  (3). 

A  I'instar  de  Rio,  Bahia  voulut  avoir  son  etablissement  de 
credit,  la  Banque  Commerciale  de  cette  province,  fondee  en 
1847,  mais  dont  les  statuts  ne  furent  approuves  que  deux  ans 
plus  tard  (3);  son  capital  etait  de  2.000  contos,  et  son  but 
identique  a  celui  de  son  homonyme  de  Rio. 

Encore  sous  le  meme  nom  et  pour  les  memes  fins,  il  se 
fonda  une  banque  au  Maranhao,  au  capital  de  400  contos,  en 
Aout  1846 ;  ses  statuts  furent  approuves  trois  ans  plus  tard  (4). 

Le  meme  fait  se  reproduisit  a  Pernambuco  (5),  avec  un 
capital  de  1. 000  cow/OS.  , 

A  Rio,  une  nouvelle  banque  fut  fondee  en  t85i  par  le 
vicomte  de  Maua,  la  troisieme  Banque  du  Bresil  (la  seconde, 
comme  organisation  effective)  pour  les  memes  buts  et  fins,  au 

([)  Decret  du  23  Juin  1848. 

(2)  Decretdu  5  Mars  1858. 

(3)  Decret  du  13  Novcmbre  1847. 

(4)  Decret  du  24  .Mars  1849. 

(5)  Decret  du  22  Decembre  1851. 
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capital  maximum  de  lo.ooo  contos  (6) ;  il  lui  fut  permis  plus 
tard  d'avoir  des  succursales  dans  les  provinces  (7). 

Nous  examinerons  plus  tard  I'existence  et  revolution  de 
xes  banques.  Des  maintenant,  neanmoins,  nous  devons 
signaler  leur  creation  comme  symptome  d'un  renouveau 
economique  du  pays,  et  comme  preuve  de  I'essor  de  I'activite 
publique  a  laquelle  ces  nouveaux  organes  etaient  appeles  a 
rendre  des  services  eminents.  Cette  poussee  commerciale  et 
industrielle  venait  done  donner  aux  affaires  une  intensite 
accrue,  fort  differente  de  la  lente  evolution  anterieure,  et  elle 
coincidait,  comme  periode  ( 1 836-1 85 1 ) ,  avec  le  moment  ou  spon- 
tanement,  et  non  par  calcul,  la  reforme  monetaire  se  montrait 
realisable.  Elle  etait  done  un  appoint  pour  la  reussite  du 
plan  de  1 846 . 

L'ambiance  etait  done  favorable  a  la  nouvelle  parite , 
Le  projet,  vote  en  moins  de  trois  mois,  fut  recu  favora- 
blement  par  I'opinion  et  crea  une  situation  durable  pour  les 
changes . 

Mais  il  laissait  de  c6te,  non  resolues  ou  sous-entendues, 
plusieurs  questions  accessoires,  tout  aussi  graves  que  le  pro- 
bleme  principal  de  la  valeur  de  Por. 

L'une  des  premieres  etait  la  situation  reelle  de  I'argent, 
comme  agent  monetaire .  La  loi  de  i833,  n'ayant  pas  autorise 
la  frappe  du  metal  blanc,  avait  demonetise  celui-ci,  reservant 
a  I'or,  et  a  I'or  seul,  le  pouvoir  liberatoire  absolu  dans  les 
transactions  oii  figurassent  les  espeees  metalliques.  Le  rapport 
entre  les  deux  metaux,  2$5oo  Voitaj'a  pour  I'un  et  $128  pour 
I'autre,  puisque  pour  celui-ci  la  loide  i833  n'avait  rieninnove, 
ce  rapport  etait  de  i9,53,  beaucoup  superieur  au  prix  de 
I'argent,  sur  le  marche  libre.  Ceite  depreciation  eut  eu  comme 
resultat  faire  disparaitre  les  pieces  blanches.  Pour  I'eviter, 
le  Gouvernement,  en  reglementant  la  loi,  determina  que 

(6)  Decret  du  2  Juillet  1851. 

(7)  Decrets  du  6  Septembre  ct  du  15  Novembre  1852. 
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I'argent,  ne  pouvant  plus  etre  recu  comme  monnaie,  le  serait 
comme  marchandise,  selon  le  rapport  commercial  de  1 5,625, 
d'ou  I'echelle  de  valeurs  pour  la  circulation  que  nous  avons 
deja  citee.  La  loi  de  1846,  rnarquant  pour  Voitava  d'or  a 
de  fin  le  prix  de  4$,  etaii  muette  quant  a  I'autre  metal ; 
mais  pendant  la  discussion  du  projet,  et  plus  tard,  dans  I'un 
de  ses  articles,  il  avait  ete  entendu  que  le  Gouvernement  eta- 
blirait  le  rapport  le  plus  convenable  entre  les  pieces  des  deux 
especes.  On  avait  done  le  choix  libre  entre  le  systeme  de  i833, 
qui  avaic  exclu  I'argent  comme  monnaie  a  valeur  pleine,  et 
celui  de  la  legislation  anterieure,  nommement  la  loi  du  4  Aout 
1688,  qui  reconnaissait  I'egalite  monetaire  des  deux  metaux. 
C'etait  done  une  solution  a  trouver  entre  le  monometallisme 
et  le  bimetaliisme . 

Le  premier  acte  pratique  apres  le  vote  de  la  loi,  le  decret 
reglementaire  du  28  Novembre  1846,  fixa,  d'apres  la  nouvelle 
parite,  les  valeurs  des  monnaies  d'or et  d'argent,  selon  le  rapport 
1 5  "/b-  Rien  n'y  etait  dit  sur  le  pouvoir  liberatoire  du  dernier 
metaL 

De  nouveau,  en  1847  (S);  Parlementeut  a  se  prononcer 
sur  la  frappe  de  nouvelles  monnaies,  d'accord  avec  la  parite 
recemment  adoptee,  mais  ne  decida  pas  la  question  de  I'etalon 
simple  ou  double . 

L'annee  suivante,  les  Chambres  purent  verifier  par  les 
rapports  ministeriels  que  les  pieces  blanches,  trop  abondantes, 
entravaient  la  circulation.  Les  opinions  contradictoires  sur  la 
validite  ou  I'inexistence  de  leur  valeur  monetaire  absolue,  en 
face  de  la  loi  de  1 846,  et  le  fait  que  la  correlation  i :  1 5  Vs 
donnait  a  For  une  legere  appreciation,  en  etaient  les  causes. 
Le  Tresor,  des  le  ministre  qui  avait  preside  a  la  reforme  de 
1846,  faisait  sentir  tous  les  ans  les  inconvenienls  de  cette 
situation  de  doule,  et  defendait  energlquement  I'etalon  d'or. 


(8)  Loi  du  20  Septcmbre  i8-)7. 
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Mais,  somme  toute,  le  cours  des  changes  etait  favorable, 
generalement  au  dessus  du  pair,  et  toute  operation  de  credit  pour 
intervenir  sur  le  marche  etait  dispensable.  La  circulation  de 
la  poudre  d'or  fut  finalement  exemptee  de  tout  imp&t  sur  tout 
le  territoire  de  I'Empire  (9) ;  le  metal  sous  n'importe  quelle 
forme  I'avait  deja  ete  dans  les  regions  minieres,  et  aussi  dans 
le  reste  du  Bresil  une  fois  transforme  en  lingot  (10)  ;  les 
compagnies  exploitantes,  cependant,  ne  beneficierent  pas  de 
cette  exemption  et  continuerent  sous  le  regime  fiscal  de  leurs 
chartes  de  concession  jusqu'en  i853-i855,  dales  des  mesures 
qui  les  firent  entrer  dans  le  droit  commun  (11).  Les  recettes 
speciales  pour  amortir  le  papier-monnaie  n'avaient  plus 
d'application ,  puisque  la  reforme  avail  consolide  la  parite 
courante ;  elles  furent  percues  indistinctemment  avec  les  autres 
taxes  pour  les  besoins  generaux  de  I'Empire  (12). 

Le  monometallisme-or  avait  done  gain  de  cause  dans  tous 
les  documents  et  les  textes  legislatifs,  sans  avoir  encore  sa  con- 
secration definitive  par  I'adoption  d'une  limite  posee  aux 
versements  liberatoires  en  argent .  Celle-ci  ne  fut  etablie  qu'en 
1 849,  par  le  decret  du  28  Juillet.  Les  Chambres  ne  s'etant  pas 
reunies  a  caase  des  troubles  de  Pernambuco,  le  Conseil  d'Etat 
fut  appele  a  etudier  le  projet  de  decret  organise  par  I'un  des 
financiers  les  plus  eminents  que  le  Bresil  ait  possedes,  Joa- 
quim  Jose  Rodrigues  Torres,  futur  vicomte  d'ltaborahy ;  I'Em- 
pereur  ayant  decide  d'accord  avec  le  Conseil,  le  decret  pre- 
cedemment  cite  fut  signe,  et  donna  les  regies  definitives  a 
la  circulation . 

D'apres  ses  termes,  la  valeur  liberatoire  du  metal  blanc 
fut  limitee  a  2o$ooo.  L'etalon  d'or  triomphait,  avec  I'argent 
et  le  cuivre  comme  monnaies  d'appoint. 

(9)  Loi  budgetaire  du  28  0ctobre  i8^8,  art  32. 

(10)  Decret  du  12  Octobre  18^6. 

(11)  Loi  budgetaire  du  2.1  Septembre  1863,  arts.  16  et  17  ;  loi  budgetaire  du  15 
Scptcmbrc  1855. 

(12)  Loi  budgetaire  du  28  Octobre  iB^S,  art.  JCl- 
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Pour  avoir  des  cours  stables,  la  presence  normalc  d'espe- 
cesmetalliques  itait  necessaire.  La  loi  de  1846  I'avait  prcvu,  et 
I'une  des  stipulations  du  decret  reglementaire  du  28  Novembre 
fixait  la  valeur  a  laquelle  le  souverain  anglais  et  ses  sous- 
multiples  en  or,  ainsi  que  les pecas  portugaises,  devaient  etre 
recus  par  les  bureaux  de  perception.  Deux  decisions  de  i85o 
renouvelerent  Paffirmative  que  la  nionnaie  nationale  se  com- 
posait  non  seulement  des  pieces  frappees  au  Bresil  depuis 
I'Independance,  mais  aussi  de  celles  anterieures  a  cette  date 
et  privatives  de  Pancienne  Colonic,  ainsi  que  des  mcnnaies 
de  4  oilavas  de  6$4oo,  communes  aux  deux  pays  113).  Les 
pieces  de  4  oitavas  et  de  2        valant  auparavant  10$  et 
5$625,  furent  demonetisees  pour  subir  una  nouvelle  frappe 
d'accord  avec  les  stipulations  des  lois  de  1846  et  de  1847  i  '^s 
objets  d'or  et  d^argent  gardes  au  Depot  Public,  apres  cinq  ans 
d'abandon  furent  transformes  en  especes  ;  les  monnaies  dont 
le  frai  depassait  la  tolerance  legale  furent  retirees  de  la  cir- 
culation pour  subir  une  nouvelle  frappe,  ou  etre  inutilisees 
en  tant  que  mo3'en  d'echange,  au  choix  de  leurs  posses- 
seurs,  la  Monnaie  de  Rio  ayant  en  stock  des  especes  en  quan- 
tite  sufSsante  pour  faire  face  a  I'achat  des  pieces  legeres, 
sur  la  base  de  4$  Voilava  (14).  L'or  en  circulation  ayant  un 
titre  fort  variable,  de  nouvelles  taxes  fort  hautes  furent  etablies 
pour  PafEnage,  le  monnayage  et  la  determination  de  son 
titre  (i5). 

De  la  sorte,  Talimentation  en  especes  a  valeur  pleine 
etait  plus  regulierement  assuree.  II  nV  eut  pas  de  disette  d'or, 
et  le  change  se  maintint  normalement  a  des  cours  plus  hauls 
que  le  pair. 

(13)  Decision  du  :5  Novembre  et  du  21  Decembre  1850. 

(i-4)Loi  bud^retairedu  17  Septembre  1851,  art.  11,  §§  15  et  16,  et  art.  33. 

(15)  Decrets  du  5  AoOt  1840,  du  17  -'^lars  1851,  du  26  Aout  1853.  Le  premier 
cxigcait  3  <■/„  pour  rafSnage,  i  j/2  Vo  pour  la  fonte  du  lingot,  i  %  pour  le  monnayage; 
les  deu.t  autres  decrets  e.'cigeaient  respectivement  2  »/„,  1/2  »/o  et  i  «/o  el  i  1/4, 
1  1.  2°  o,  I  ^"/oet  3/4  "/o. 


78 


A.NNEES 

COURS  EXTREiMES 

36 'A -31 

37Va  — 3o'A. 

l8S3     .      .  . 

36V.-2S'/4 

1853     •      .  • 

37 ','2-39'/* 

L'annee  de  i853  allait  mettre  a  I'epreuve  la  resistance 
du  marche. 

Une  crise  de  credit  commenca  a  surgir,  le  taux  d'inte- 
rets  s'elevant  de  4  a  5  %,  valeur  normale  poar  signatures  de 
premier  ordre,  a  10  et  12  %. 

Comma  nous  le  verrons  plus  loin,  les  embarras  furent 
attribues  a  I'abus  d'activite  commerciale  creee  ou  alimentee  par 
les  vales  des  banques  fondees  en  i838-i85i.  L'acuite  de  la 
gene  augmenta  au  point  d'exiger  I'intervention  du  Tresor  qui 
preta  a  ces  etablissements  4.000  contos  en  billets  a  court  ter- 
me :  2  4,  et  6  mois.  -La  crise  ful  vaincue,  mais  de  mauvais 
germes  en  resterent.  Le  pret,  fait  par  le  Gouvernement,  indis- 
pensable, pour  stir,  n'etait  pas  autorise  par  le  Parlement,  et  un 
bill  d'indemnite  dut  etre  soUicite.  Le  vote  des  Chambres,  cepen- 
dant,  depassa  le  but  et  crea  un  precedent  qui  se  transforma 
bientSt  en  regie  permanente,  dont  I'utilite  peut  etre  et  est  effe- 
ctivement  fort  contestable  :  pertnettre  en  cas  de  crise  finan- 
ciere  remission  de  billets  a  court  terme  ou  meme  de  papier- 
monnaie  amortissable  en  cours  d'exercice,  etdonner-a  plusieurs 
banques  la  faculte  d'emettre  des  billets  a  vue  etau  porteur, 
centre  depot  de  valeurs  (titres  de  la  Dette  Interieure,  metaux, 
etc.)  (lb). 


(16)  Loi  du  15  Juillet  1853. 
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Mais  ceci  doit  etre  etudie  a  part,  a  cause  de  ses  rapports 
avec  la  legislation  sur  las  banques. 

L'ensemble  des  lois  monelaires  permettait  la  presence  des 
pieces  d'or  anglaises  dans  la  circulation,  de  sorte  que,  vers 
i853,  I'aspect  du  numeraire  en  cours  presentait  les  elements 
suivants : 

Monnaies  d'or : 


Pieces  nouvelles  de   2o$ooo 

»        »       de   io$ooo 

»    anciennes  de  )0$  valant  ....  i6$ocio 

»          »      de  4$     »      ....  9$ooo 

Souverain  anglais   8$89o 

Dix  shellings  anglais  •  4$445 

Monnaies  d' argent : 

Pieces  nouvelles  de   2$ooo 

>        »    ■  de   i$ooo 

»        »       de   $500 

»    anciennes  de  960  viis{Patac6es).  va- 
lant   4920 

»    anciennes  de  960  reis  {Pesos  duros), 

valant   i$920 

»    anciennes  de  640  reis,  valant  .    .    .  i$28o 

r>         )■       de  320  »      J)  _    .    .    .  $640 

»         »       de  160  »      »       ...  $320 

j>        »       de  80  »      »       ...  $160 

»        »       de  600  »      »       ...  i$28(i 

»        »       desoo  »      »       ...  $640 

»         »       de  150  »      »       ...  $320 

»        »       de  75  »      »       ...  $160 


Billon : 

[  $080 
Pitees  anciennes,  poinfonntes  ou  non,  va-  \ 

 I  $020 


8o 


Peu  de  temps  apres,  les  pieces  anciennes  disparurent  de 
la  circulation,  et  celle-ci  se  tnontra  grandement  simplifiee  par 
les  mesures  prises  en  consequence  de  la  loi  de  1846. 

II  serait  interessant  de  connaitre  le  chiffre  des  frappes 
depuis  les  temps  coloniaux  jusqu'a  la  date  ou  nous  sommes 
arrives,  date  qui  represente  le  point  culminant  de  revolution 
monetaire,  sauf  mesures  de  details,  et  le  commencement  d'une 
periode  qui  dure  encore,  malgre  les  temperaments  apportes  par 
la  loi  de  1906",  cream  la  Caisse  de  Conversion. 

Les  statistiques  ne  sont  pas  extremement  precises  pour 
tout  le  Bresil ;  on  ne  peut avoir  confiance  que  dans  les  chiffres 
connus  pour  la  Monnaie  de  Rio.  Les  voici,  tels  qu'ils  sont 
donnes  par  un  ancien  directeur  de  ce  dernier  etablissement, 
avec  une  correction  pour  la  monnaie  de  cuivre  frappee  aux 
Monnaies  provinciales. 


Or frapp6 4  la  Monnaie  de  Rio,    170311833    .    .  2i6.257:629$928 

»      »    »  »       »     de  Bahia,  1714^1  1830    .    .  20.ooo:ooo$ooo 

.»      »    »  »      »    de  Minas,  1725  a  1735    .    .  io.ooo:ooo$ooo 

246.257:629$928 

Argent  frapp6  ;\  la  Monnaie  de  Rio,     1759^1  1833  .  i6.46o:866$3i9 

»        »    »»      »      de  Baliia,  1714  a  1830.  io.ooo:ooo$ooo 

26.46o:866$3i9 

Or  frapp6  aux  Monnaies  provisoires,  avant  1703, 

environ   3 . 200 :  ooo$ooo 

Argent  frapp6  aux  Monnaies  provisoires,  avant  1703, 

environ   8oo:ooo$ooo 

Monnaie  de  cuivre  frappee  dans  tout  le  Bresil,  de  1750 

4  1833    i6.6o6:259$73S 


Des  chiffres  plus  detailles,  pour  la  periode  de  1809  a  i853 
sont  fournis  par  le  tableau  suivant : 


Tableau  des  frappes  et  des  emissions 


1809-1821 

1822.  .  . 

1823.  .  . 
1S24.  .  . 

1825.  .  .  , 

1826.  .  .  . 
1537-  .  .  . 

1828.  .  .  . 

1829.  .  .  . 
1S30.  .  .  . 

183  

183=-  •  •  • 


1834. 

1833- 
1836, 

1837. 
.83a. 

1839.  . 

1840.  , 

1841.  . 

1842.  . 
1843  . 

■344- 

1845.  . 

1846.  . 

1847.  . 


OR 

ARGENT 

1 

CUIVRE 

clii  Tresor 

•X  riDLCIAlKE 
■  ■ 

des  Banques 

-'  '3*"i5-w.'ijloot 

i.'Xi4:589^3(X 

— 

8.070:920^1:100 

270:99^^2 I r 

9-l7o:92oiooo 

89:538^^(X 

380:678^720 

23?:2IOj?II( 

9.994:330?ooo 

^76 : OOOjOOG 

534:225^15,- 

11.390:920^000 

04 : 76^^ OCT 

632:853^320 

53^:i'^jj20u 

— 

r  1.940: 920^0(^0 

3O : 070^000 

705: 683^200 

547:692^380 

— 

■3'3'/J:920|ooo 

35:  iCio^'XW 

23:3<|2?o8o 

1.390:917^100 

- 

3t-574:920?ooo 

4:i<yj<,ix»: 

2.640:5i4$78o 

— 

3l.35S:920jooo 

3-'>-;i:lO'^^<jOu 

r.4')o:o{»Joo*i 

19.017:43011x10 

5:872j*'.Mx 

I:3-|lS"20 

2.878:836^700 

i>4'J'J:ooo^'j-vj 

l3. 859:9405000 

V77 —oS^orxp 

— 

- 

2:758^1720 

— 

- 

5"4*-JW' 

— 

- 

76 : 360^  coj 

0 ;  02ijJ3  w 

— 

0:771^500 

(i)3o.oofj:3oo^OGo 

30.703:5595000 

— 

— 

— 

38  ■  -47^^^**-^ 

6:677g3<:o 

— 

— 

3  ■  D '  O^lkX) 

39.476:  i2';i!(xo 

— 

1 3  ■  ^ySo^iDOO 

52lg'XX) 

72'-.^..... 

54; 5005000 

IU.gXl?..TH., 

I:070jg7.>j 

4o-l99:585S'»o 

39J;500So'Xj 

3:38856800 

43.689:115^000 

325:5«*x)o 

2:720^000 

1:787^600 

56,52O:r/;,7g0'Xi 

233:5005000 

12:200^000 

976^800 

8.267:490^000 

335;5i>'*«' 

^3:530|oo(j 

2:486^000 

129;  I43^joo  ^ 

''•379:633«ooo 

643:0005000 

1 1 :  lOugooj 

1:576^600 

o.668:4755oo<j 

949:5005000 

r4o:o64^o<jO 

10:^82^080 

8  783:9:.3fooo 

1.40:7005000 

!0: 712^320 

~  j47.8'j2:226^o<j<j 

1.515:0005000 

(i)  Cctte  .somrao  nc  reprcsente  pi^  uiic  uniissioii  Jc  billon;  c'cst  la 
poingonnec  sur  les  anciennes  pitces  en  cours. 
3947 
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OR 

ARGENT 

CUIVRE 

CIRCULATION 

tlu  Trcsor 

FIDUCIAIRE 

dcs  Banques 

1»49  

l99:500joi» 

14:348^080 

- 

']7-S3i:6i3>ooo 

1.147:440*000 

1850  

978:7iofi-»M 

202:i6£fcioo 

40.884:0611000 

1.147:4401000 

1851  

6.165:6801000 

658:508*500 

46.Sa4:3i7fooo 

1.313:000*000 

1852  

3.7131700^001 

833--655»50o 

46.834:3171000 

3.631:050*000 

1853  

5-3'^':55oitocio 

676:379(500 

46. 6\)2: 805*000 

5.569:000*000 

Ce  tableau,  organise  d'accord  avec  les  donnees  des  rapports 
ministeriels,  est  incomplet  quant  a  la  circulation  fiduciaire. 
Celle  du  Tresor  n'est  pas  toujours  exactement  citee  dans  les 
rapports.  Celle  des  banques,  constituee  par  les  vales,  ne 
mentionne  pa?  les  chiffres  de  la  Banque  du  Para,  qui  a 
commence  a  fonctionner  en  1847,  et  que  nous  n'avonspas 
reussi  a  nous  procurer. 

Les  alterations  faiies  depuis  lors  n'ont  porte  que  sur  des 
details  de  la  monnaie,  sur  le  metal  des  pieces  divisionnaires, 
leur  titre,  poids  et  dimensions.  L'argent  ne  figurant  que 
comme  appoint,  ces  changements  n'eurent  pas  d'effets  impor- 
tants.  Resumons-les  ici,  afin  de  finir  I'e.xpose  relatif  a  la 
circulation  metallique,  et  de  nous  occuper  principalement  des 
emissions  fiduciaires,  qui  eurent  une  tout  autre  part  dans 
la  vie  economique  du  pays. 

La  loi  budgetaire  de  1 854  ordonna  la  frappe  de  pieces 
d'or  de  5$  et  de  pieces  d'argent  de  200  reis. 

Un  ordre  administratif,  du  32  Septembre  1857,  auto- 
risa  la  frappe  libre  de  l'argent  par  les  particuliers,  a  raison 
de  i5  5/g  de  metal  pour  i  d'or,  le  titre  devant  etre  de 
916^/9;  les  monnaies  ainsi  preparees  devraient  etre  remises 
a  leur  possesseur  dans  la  proportion  de  14  ^/j,  la  difference 
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entrece  chiffre  et  i5s/„,  appanenant  a  la  Monnaie  comme 
seigneuriage. 

En  i860,  par  la  loi  du  22  Aout,  les  pieces  d'or  de  5$  et 
celles  d'argeat  de  200  reh,  furent  demonetisees  ;  le  billon 
de  cuivre  ne  pat  recevoir  comme  valeur  nominale  que  10  "/„ 
en  plus  de  sa  valeur  intriiiseque,  et  son  pouvoir  libcratoire  fut 
fixe  a  5oo  reis. 

Deux  ans  plus  tard,  par  la  loi  du  26  Juin  ,862,  le 
systeme  meirique  fut  adopte  par  le  Bresil . 

En  1867,  le  budget  donna  de  nouvelles  regies  pour  la 
frappe  de  I'argent  et  du  billon.  Les  pieces  blanches  conti- 
nueraient  a  valoir  2$,  1$,  5oo  reis  et  200  reis;  le  titre 
des  deux  premieres  serait  0,900  et  celui  des  deux  autres 
0,835;  valeur  liberatoire  des  paiements  serait  de  20$, 
pour  la  premiere  serie  et  de  loS,  pourla  seconde. 

Le  billon  ne  serait  plus  de  cuivre ;  le  bronze  qui  le 
substituerait  serait  compose  de  93  parties  de  cuivre,  4  d'eiain 
et  I  de  zinc.  Sa  valeur  liberatoire  serait  celle  de  la  plus 
petite  monnaie  d'argent,  soit  200  reis  ( 1 7) . 

La  frappe  libre  du  metal  blanc  a  la  Monnaie  de  Rio 
continua,  mais  a  partir  de  i863  le  titre  de  Palliage  dut  etre  de 
0,835;  la  Monnaie  retenait  comme  seigneuriage  23  grammes  sur 
chaque  100  grammes  presentes  a  ses  guichets,  et  livrait  le 
gramme  monnaj'e,  a  raison  de  80 reis  (18). 

Les  taxes  d'aflinage,  de  fonte  et  de  monnayage  furent 
nouvellement  modifiees  ;  pour  Tor,  la  premiere  devait  etre  de 
I  a  2  %,  la  deuxieme,  de  72  'Vo  (incluse  dans  celle  du 
monnayage),  et  la  troisieme,  de  i  % ;  pour  I'argent,  Paffi- 
nage  et  la  fonte  payeraient  6 %  (19)- 

(17)  Loi  biidgctaire  da  26  Scptembre  18^,  decrets  rearlementaires,  du  y 
Septembrc  1867,  roiir  I'argent,  et  du  20  Novembre  do  la  mcmc  anaio,  r<j^iT  tc 
billou. 

(iS)  Ordre  administratif  du  23  Fevrier  \m. 

(19)  Decret  du  15  Avril  1^363.  L'abolition  de  la  tase  d'aflinage  fut  faile  par  dc- 
cretdusMars  1889,  et  son  retablissemeut,  par  celui  du  20  Juiu  de  la  memo  annec. 
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La  substitution  de  I'ancien  billon  de  cuivre  par  le  bronze  al- 
lait  commencer.  Dans  de  certaines  provinces,  le  troc  des  anciens 
jetons  portugais  poinconnes  n'avait  pas  pu  etre  fait  (Para) ; 
leur  cours  fut  permis  comme  mesure  transitoire  par  une  de- 
cision du  14  Juillet  1869  ;  mais  des  ordres  furent  donnees 
pour  activer  I'echange,  et  ne  pas  reemettre  les  pieces  reti- 
rees de  la  circulation  (20).  Cette  decision  fut  maintenue  et 
repetee  plus  tard  en  1871  (21),  et  it  fut  declare  que  les 
anciens  jetons  marques  avec  des  chiffres  remains  X,  XX, 
XL  ne  pourraient  plus  etre  recus  (22). 

Le  public  acceptait  mal  les  nouvelles  pieces  de  20  reis 
et  de  10  reis,  que  Ton  dut  refondre  et  refrapper  plus  tard, 
par  ordre  du  21  Fevrier  1879. 

On  essaya  la  inonnaie  de  nickel  pour  les  valeurs  de  200 
rets,  de  100  reis  et  de  5o  reis. 

Pour  yarriver,  le  decret  legislatif  du  3  Septembre  1870 
commenca  par  relever,  a  0,917  le  litre  de  toutes  les  monnaies 
d'argent,  car  il  s'etait  etabli  unc  sourde  hostilite  centre  les  an- 
ciennes  pieces  de  ce  titre,  a  cause  des  frappes  recentes  a  0,900 ; 
ces  dernieres  et  les  pieces  de  200  r&  furent  demonetisees;  les 
bureaux  de  perception  durent  recevoir  I'argent  en  versements 
illimites,  mais  la  valeur  liberatoire  entre  particuliers  continua 
a  (I'tre  de  20$ ;  pour  les  echanges  de  peu  de  valeur  entre 
40  reis  et  5oo  reis,  il  fut  cree  trois  pieces  de  nickel,  de  200  reis, 
100  reis  et  5o  reis,  dont  I'alliage  devait  se  composer  de  23  par- 
ties de  cuivre  ct  76  de  nickel,  et  dont  la  puissance  liberatoire 
fut  etablie  jusqu'a  concurrence  de  i$ooo  (23).  Les  petits 
jetons  de  5o  reis  ne  furent  frappes  couramment  qu'apres 
1S86.  Cette  nouvelle  circulation  futtres  bien  acceptee  (24). 

(20)  Avis  administratif  du  2  .Mai  1870. 

(21)  Avis  administratifs  du  4  Decembre  1871,  du  iSOctobre  1872,  loi  budgetaire 
du  25  A6ut  1873,  decret  du  19  Novembre  1873,  avis  de  5  Mars  1874,  avis  de  n  Fe- 
vrier 188*),  du  17  Juin  [88(j. 

(22)  Avis  administralif  du  31  Juiilet  1871. 

(23)  Reglement  appn.aivc  par  decret  du  18  Novembre  1871. 

(2.1)  Ordre  administrutil' du  17  Juin  1886,  avis  adtniuistratil'  Ju  16  Oclobro  1883, 
avis  du  14  Janvier  i860. 
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D'apres  cette  nouvelle  mesure,  Ihiiam  d'argent  venait 

a  valoir  281,6  reis  et  le  rapport  avec  Tor  devenait  ■ 

281 ,0 

ou  14=/'-;  il  y  a\'ait  done  depreciation  de  I'or  vis-a-vis  du 
second  terme  monetaire.  Le  fisc  devant  recevoir  sans  limites 
les  pieces  d'argent,  un  afflux  de  metal  blanc  eut  ete  a  craindre 
dans  les  bureaux  de  perception.  La  puissance  libei-atoire  des  ver- 
sements  d'argent  entre  particuliers  etant  fixee  a  20$,  ceux-ci 
ne  couraient  pas  le  meme  risque. 

Les  frappes  continuerent  selon  les  stipulations  du  de- 
cret  de  1871  (25). 

Les  souverains  et  demi-sou\'erains  anglais  conti- 
nuaient  a  etre  recus  couramment  aux  bureaux  de  perception 
d'apres  la  loi  de  1846,  repeteea  de  nombreuses  reprises  par 
les  documents  officiels  (26).  Les  pieces  d'argent  utilisees  a 
des  fins  d'ornementation,  de  bijouterie,  etc.  furentdemoneti- 
sees  (27),  et  la  seconde  frappe  ne  fut  admise  que  pour 
les  monnaies  dont  le  frai  eut  depasse  la  tolerance  le- 
gale (28). 

La  Republique,  proclamee  le  i5  Novembre  1889,  ne 
vint  changer  en  rien  la  tradition  monetaire  de  I'Empire;  !e 
type  des  pieces  fut  mis  d'accord  avec  les  nouvelles  insti- 
tutions (29). 

Une  reforme  du  nickel  fut  votee  en  1900  (30),  afin  de 
rendre  cette  monnaie  moins  lourde  et  de  creer  la  piece  de 
400  reis. 

Finalement  en  1905,  la  loi  du  3o  Decembre,  par  ses  arti- 
cles 3o  et  3i,  mit  fin  a  I'exception  creee  parledecret  de  1870, 

(25)  Decret  du  lo  Mars  1876. 

('(.)  A\  h  administratir  du  7  Fevricr  1855,  decret  du  2-|  Octnbrc  iSl^:,  avis  du 
31  Decembre  iP/.:,  avis  circulaire  du  2.'!  Decembre  181/7,  avis  du  22  Decembre 
18-5,  decision  du  :  1  Avril  j88o. 

(27)  Ordre  admiiiislratif  du  23  AoOt  i633. 

(28)  Ordre  admiiiislratif  du  i3  Seplembre  1880. 
(20)  Decret  du  13  Decembre  1889. 

(30)  Loi  budgetairf;  du  26  Decembre  1900,  art.  2,  n. 
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et  retablit  I'etalon  d'or  en  toute  sa  purete,  en  abolissant  I'injon- 
ction  faite  par  ce  dernier  document  legislatif  aux  caisses  pu- 
bliques  de  rccevoir  I'argent  avec  valeur  liberatoire  en  quan- 
tites  illimitees. 

La  nouvelle  loi  adopta  les  me-sures  suivantes:  le  poids 
des  monnaies  d'argent  etait  diminue,  et  le  titre  abaisse  a  0,900 ; 
il  en  etait  cree  trois  types,  valant  respectivement  3$,  !$ 
et  $5oo,  avec  pouvoir  liberatoire  (sauf  convention  parti- 
culiere  entre  les  interesses)  limite  a  20$  pour  les  pieces 
superieures  et  a  10$  pour  la  derniere;  les  monnaies  a  0,917 
etaient  demoneiisees,  leur  retrait  ordonne  pour  leur  faire  su- 
bir  une  nouvelle  frappe  d'accord  avec  les  stipulations  de  la 
loi ;  la  frappe  libre  a  la  Monnaie  de  Rio  des  lingots  apparte- 
nant  a  des  tiers  etait  substituee  par  la  necessite  d'obtenir  la 
permission  du  Gouvernement,  qui  ne  pouvait  I'accorder  qu'en 
cas  de  necessite  de  la  circulation,  et  meme  alors,  le  seigneu- 
riage  lui  appartenant  serait  fixe  selon  I'etat  du  marche  du 
metal  et  le  cours  des  changes . 

Cela  donnait  a  Voitava  d'argent  a  0,900  la  valeur  de  $358,6 
ou,  a  "/i2)  celle  de  $365,2;  le  rapport  metallique  etait  done 
devenu  ou  10,95.  Le  peril  du  drainage  vers  les  caisses 
de  perception  avait  disparu,  et  I'appreciation  de  I'argent  sur 
sa  valeur  en  marche  libre  etait  assez  considerable  pour  ecarter 
toute  crainte  d'exportation  du  numeraire.  II  etait  done  loi- 
sible  de  prescrire  la  substitution  des  petites  coupures  de  papier, 
de  2$,  de  1$  et  de  $5oo  par  les  pieces  d'argent  corres- 
pondantes , 

Ce  fut  I'article  31  de  la  loi  de  1905. 

La  facon  dont  la  loi  fut  executee  est  demontree  par  le 
resume  suivant  des  especes  d'argent  emises  et  des  coupures 
de  2$  1$  et  $5oo  retirees  de  la  circulation,  ainsi  que  celles 
de  5$,  10$  et  20$,  selon  la  loi  du  budget  pour  I'exercice  en 
cours . 
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1907 

1909 

1910 
iflF  tri- 
mestrc 

Pieces  de  2^000.  . 

5!2:ooo;(ooo 

5.366:000^000 

3.414:000^000 

n     de  i^ooo.  . 

420:000^000 

r  ,939:0001(000 

I .624:000^000 

8l6;200j>000 

»     de  ^500.  . 

176:0001000 

641 : 000^000 

249:000^000 

Coupurcs  de  2;fooa. 

^5:996jSooo 

1 .275:4oggiX)o 

2.426:848^000 

3.038:936/000 

840:380^000 

D       dc  ijg'xw. 

32:074^000 

664 : 297;g'XK) 

1-353:833*000 

I  448:3l8?500 

370:46oj!ooo 

»       de  ?5oo. 

122:509^500 

270:663^000 

190: 276^500 

72:868*500 

»       de  5^000. 

11:660*000 

»      de  lo^ooo. 

22:690*000 

»      de  20^000. 

11:560*000 

Comtne  ce  resume  le  prouve,  le  retrait  du  papier  contre 
la  monnaie  d'argent  se  fait  avec  trop  de  lenteur.  La  loi  bud- 
getaire  du  3o  Decembre  1909  a  ordonne  de  hater  cette  ope- 
ration moj'ennant  la  depreciation  progressive  des  petites 
coupures  de  2$,  i§  et$5oo;elle  a  permis  letrocde  I'argent 
contre  les  coupures  de  5$,  de  10$  et  de  20$ooo. 

Arrives  ainsi  en  1909,  la  circulation  se  presente  com- 
posee  de  la  facon  suivante: 

Monnaies  (Tor  : 

Pieces  nouvelles  de  20$ooo 

,)        »        de  io$ooo 


Monnaies  d'argenl: 

Pieces  nouvelles  (2og:r    )  de  . 

)i        I)        (logr     )  Je  . 

(  5ST    )  tie  • 

Pieces  anciennes  (25gT,5  )  de  . 

»        >>       (i2gr,75)  de  . 

>>      .  "       (6gr,37S)  . 


2$000 
1$000 
$500 
2$000  ) 

i$ooo  >  en  voie  de  retrait 
$S«5  ) 
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Nickel : 


Pitees  nouvelles  (i2gr)  de  . 

»         »  (  8gT)  de  . 

»  (  sgr)  de  . 

Pieces  anciennes  ( i  sgr)  de  . 

»        >>  (logr)  de . 

»         »  (  7gr)  de  . 

Billon : 


Pieces  nouvelles  de 

))         »  de 


$400 
$200 
$100 
$200  \ 

$100  I  en  voio  de  rctrait 
$050  ) 


$040 
$020 


Les  anciens  jetons  poinconnes  sont  devenus  tres  rares, 
ainsi  que  les  quelques  monnaies  d'argent  et  d'or  provenant  des 
frappes  anterieures  a  1 846 . 

Les  sommes  frappees,  ou  mises  en  circulation  quand  les 
especes  provenaient  de  frappes  etrangeres,  par  la  Monnaie  de 
Rio,  se  trouvent  groupees  dans  le  resume  suivant : 


Tableau  des  Emissions  de  monnaies  mfetalliques 


ANNIES 

OR 

ARGENT 

NICKEL 

BILLON 

1854  

56<):736J5oo 

1855  

1 .607 : 32010  H"! 

1  063:664^300 

1856  

7.452;52o;ooo 

1.017:2071800 

1857  

7.3ll:l85>ooo 

879:855*700 

1858  

1 . 197:360^000 

917:687^100 

1859  

i.i02:6^51S(kk:i 

1-353:648*700 

i860  

357:050>"O" 

1.543:9801800 

1861  

377:,)6o>ooo 

r  520:5775500 

1862  

53I:l,9*j<. 

700:3795100 

1863  

i8i:040]S<;k>' 

795:8311000 

i8tM  

122:340)S(Xxj 

i.023:275»5c« 

1865  

759:59'#'«io 

1.279:5301000 
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9^o:76<:t?ooo 
;  .1123: 670^000 
256:  l6o?ooo 
117:860^000 
1 13:7402000 
39:237f6c)4 
89:892^217 
62;  0862948 
83:8662351 
233:925*483 
111:1262273 
103:1142730 
26:537*182 
2i:89i27'jo 
46:0202536 
46:7192000 
53:3802000 
87:9612132 
57:6852355 
34:2992482 
7:0412696 
6c):  1402000 
165:1402000 
157:6802000] 


■■334:<j6o>'""" 
446:6332900 


5:ooo2<xo 


111:4802236 
223:9029"' 
47:3492130 
13:6892954 
I2:2202l6'j 
38:8312232 
18:3052000 
30:  (363200. 
22:0212525 
5:5022'j3" 


ki2)  1.507:2152000 


134:107*938 
2.077:1352500 
i.854:o6o25'JO 
1-505 


(11)  (il!7i-72)- 564:6072700 
(i872-73)-434:0482ooo 
(1873-74)— 226:8242000 
(1874-75)—  55:622*000 
(1875-76)-  37:000*000 
(1S76-77)—  90:2402000 
1 10:0002000 
90:90020^0 
105:0002000 
107:0002000 
122:0002000 
i74:2a'2i:w 
311:0002000 
32i:ooo2ow 
385:000200c 

(1888)  -376:ooo2ax 

(1889)  — 249:ooo2oof 

157:000200 


(13)2.256:2922000 


35:962*280 
45:6622280 


(1)  Jusqu'  a  la  fin  de  I'exercice  1875-76. 

(2)  Du  ler  Novembie  1878  au  31  .Mars  1879. 

(3)  Du  I"  Avril  1879  ail  31  Mars  1880. 

(4)  Du  iK'  Avril  1880  au  31  Mars  1881. 

(5)  Du  ler  Mai  1884  au  31  Janvier  1885. 

(6)  Du  ler  Fevrier  1885  au  28  Fevrier  iSaj. 

(7)  Du  i"  Mars  i88'3  au  28  Fevrier  1887. 
(U)  Du  ler  -Mars  1887  au  29  Fevrier  i883. 
(9)  Du  lei  Mars  1888  au  28  Fevrier  1889. 

(10)  Du  lo'  Octobre  i8ai  au  30  Septembre  1890. 

(11)  Emission  des  frappes  beiges  et  de  Rio. 

,2  Du  5  Mai  im  a  1872,  emission  dcs  frappes  beiges  et  de  Rio 
Wi  De  ^873  m  28  Fevrier  1888,  emission  dcs  frappes  beiges  et  de  Ric 


go 


ann£es 

ARGENT 

NICKEL 

BILLON 

1891 .... 

23I:28oJ!ooO 

9' 5:642*500 

584:000*000 

12:508*400 

1892 .... 

177:650^000 

— 

880:000*000 

57:177*200 

1893 ... . 

78:56'-<ooo 

783:000*000 

61:750*000 

1894 ... . 

85:340*000 

— 

473: 000*00 j 

8:000*000 

1855 ...  • 

99:3801000 

— 

567:900*000 

73:150*000 

1896 .... 

144:6901000 

30:000^000 

1.035:000^000 

16:550*000 

1&17 . . . . 

2i5:45o»ooo 

320:020^000 

371:900*000 

54:900*000 

1898 .... 

J88:i6()$ooo 

1.262:000*(»0 

13:000(000 

1899  .  . 

193:540*000 

— 

8411:000*000 

213:000*000 

1900 .... 

I5l:020$ooo 

2:tx>o>ooo 

306:000*000 

118:959*000 

1901 .... 

15:680*000 

— 

70:000*000 

35:250*000 

1903 .... 

18:790*000 

1903 ... . 

17:410*000 

158*000 

(i5)775:3'a*5oo 

15:729*000 

1904 ... . 

14:290*000 

419:600*000 

17:000*000 

190s ..  • 

13:370*000 

719:600*000 

21:500*000 

1906 .... 

7:030*00*3 

1.108:00(^000 

155:200*000 

4:300*000 

1907 ... . 

74:98o*o<X) 

7.946:000*000 

745:600*000 

8:700*000 

1908 .... 

126:910*000 

5.287:000*000 

828:000*700 

276:700*000 

1909 ... . 

99:230*000 

816:200*000 

804:000*000 

193:350*000 

1910  (14)  .  . 

3i:62o*':nx» 

1.662:000*000 

383:030*100 

6:850*000 

II  resulte  des  chilFres  que  nous  avons  cites  que  les  frappes 
legales,  faites  au  Bresil,  ou,  apres  I'Independance,  faites  ailleurs 
mais  mises  en  circulation  dans  le  pays,  se  totalisent,  comme 
suit,  au  3i  Decembre  1909: 


Monnaies  (for: 

Frappes  antdrieures  k  1703.    .    .  3.20o;ooo$ooo 

Frappes  de  17031833   246.257:629$928 

Frappes  de  1834-1850.    ....  i.547:842$2o6 

Frappes  de  1 85 1  - 1 902   45 . 494 : 989$839 

Frappes  de  1 902- 1 909   353  ■  "  o$ooo 

Total   296.8S3:57'$973 

(14)  Au  30  Avrll. 

(15)  Emission  exclusive  des  frappes  allemandes  de  400,  200  et  100  reis. 
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Monnaks  cPargent: 


Frappes  anterieures  41703.    .    .  8oo:ooo$ooo 

Frappes  de  1714. 1833   26.46o:866$3i9 

Frappes  de  1 834- 1 850   356 : 355$296 

Frappes  de  1851-1902   24.03o:3i4$28i 

Frappes  de  1902-1909   i5.iS7:358$ooo 

Total   66.804:893$896 


Monnaies  de  nickel: 

Frappes  europtennes   3i.i3i:472$6oo 

Frappes  de  la  Monnaie  de  Rio.  .  io.384:93i$472 
Frappes  allemandes,  fimises  par  la 

Monnaie  de  Rio   4.447:3i3$2oo 

Total   4S-963:7i7$272 


Monnaies  de  cuivre : 

Frappes  de  la  Monnaie  de  Rio,  de 

1703-1845   14.735  403$635 

Autres  Monnaies,  environ  .    .    .  2.ooo:ooo$ooo 

Total   i6.735:403$635 

Monnaies  de  bronze : 

Frappes  beiges    2.705:56o$ooo 

Frappes  de  la  iMonnaie  de  Rio.    .  2.346:o95$i6o 

Total                        .  5.051 :65S$i6o 


Au  3o  Avril  dernier,  ces  chiffres  etaient  modifies  de 
facon  suivante  : 

Monnaies  d'or   296.885:  i9i$973 

Monnaies  d'argent   68.466:893$8c)6 

Monnaies  de  nicl;el   46 . 346 : 747$372 

Monnaies  de  cuivre   i6.735-403$635 

Monnaies  de  bronze   5. 058 1505$  160 


CHAPITRE  A' II 


LES  BANQUES  d' EMISSION  ET  LA  LOI  DE   1 853 

La  necessite  indeclinable  de  satisfaire  les  besoins  gene- 
raux  du  commerce  provincial  avail  pousse  I'initiative  indi^'i- 
duelle  a  creer  les  organes  exiges  par  le  developpement  des 
transactions. 

D'abord  timidement,  au  Ceara,  un  etablissement  au  ca- 
pital derisoire,  aide  encore  par  des  souscriptions  officielles, 
vint  rendre  de  i836  a  1839  des  services  que  leur  pen  d'am- 
pleur  ne  doit  pas  faire  oublier,  car  pour  la  premiere  fois  les 
interets  particuliers  allaient  chercher  remede  a  cote  de  la  tutelle 
gouvernementale. 

II  etait  naturel  que  des  cette  date  le  probleme  de  I'emission 
fut  aborde.Tout  y  menait.  L'exemple  de  la  premiere  Banque  du 
Bresilavaitdemontre  les  avantages  de  cette  operation  financiere, 
et  la  propre  liquidation  n'avait  laisse  subsisterque  le  sentiment 
du  danger  des  rapports  avec  I'Etat.  La  discussion  parlementaire 
renouvelait  tous  les  ans  Pallirmation  jque  le  probleme  des  finan- 
ces bresiliennes  serait  solutionne  du  moment  ou  fonctionnerait 
normalement  une  grande  banque  d'emission  avec  circulation 
regionale  de  papier-monnaie:  la  fameuse  provincialisation  dont 
parlaient  a  I'envi  les  hommes  d'Etat  de  Fepoque. 

L'aspect  legal  de  la  question  etait  moins  simple.  La 
Constitution  avait  bien  reserve  au  Parlement  le  droit  exclusif 
de  legiferer  sur  la  monnaie  en  general.  Mais  une  circulation 
fiduciaire  locale  de  titres,  n'ayant  valeur  liberatoire  que  par 
acte  d'autorite  restreinte,  ct  en  vertu  de  lacreation  d'un  etablis- 
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sement  de  credit  particulier,  tombait-elle  sous  la  sanction  cons- 
titutionnelle,  sunout  apres  le  vote  de  I'Acte  Additionnel  de 
1 834,  si  liberal  vis-a-vis  de  I'elargissement  de  la  competence 
provinciale?  Tou  jours  est-il  que  la  concession  faite  a  la  Ban  que 
du  Ceara,  d'admettre  ses  billets  aux  bureaux  de  perception  des 
recettes  locales,  fut  sanctionnee  par  le  President  de  la  Province 
delegue  du  Cabinet  de  Rio  (i). 

De  meme  a  Pernambuco,  une  loi  de  I'Assemblee  locale 
autorisa  la  creation  d'un  etablissement  d'emission  (2),  et  le 
president  de  la  Province  lui  donna  cours.  La  banque  ne  se 
fonda  pas,  a  cause  des  mauvaises  conditions  etablies  pour 
obtenir  son  capital,  et  surtout  a  cause  de  la  limite  legale  de 
6  7o,  imposee  au  taux  d'interets  de  ses  operations,  quand  les 
cbifFres  courants  en  marche  libre  etaient  bien  plus  eleves, 
meme  pour  les  signatures  de  premier  ordre . 

Ces  deux  exemples,  neanmoins,  servent  a  prouver  que 
le  Gouvernement  central,  a  cette  epoque  de  I'histoire  bre- 
silienne,  ne  trouvait  pas  exorbitant  que  les  provinces  legiferas- 
sent  sur  I'emission  locale . 

Un  nouveau  probleme  fut  pose  par  I'essor  continu  du 
commerce  du  Bresil,  quand,  apres  I'annee  critique  de  iSSy, 
apres  les  embarras  financiers  causes  en  partie  par  le  manque 
d'instruments  de  credit  sur  la  place  de  Rio,  des  capitaliites  de 
cette  ville  resolurent  d'y  fonder  une  nouvelle  banque  qui  vim 
rendre  moins  difBciles  les  conditions  presque  intolerables  fai- 
tes  a  I'activite  locale  par  I'inexistence  de  ce  genre  d'etablisse- 
ments . 

Le  capital  de  i  .000  conlos  fut  souscrit,  et  le  10  Decembre 
i838  le  Banco  Commercial  do  Rio  de  Janeiro,  installa  ses 
bureaux  pour  faire  les  transactions  qu'il  avait  commencees  par- 
ticulierement  des  le  mois  de  Mai.  Les  statuts  de  cette  asso- 
ciation privee  portaient  a  Tarticle  2  :  »  La  Banque . . .  pourra 

(I)  Art.  3  de  la  loi  proviuciale  du  Ceard,  n.  36,  du  5  Septembre  i8ji5. 
(a)  Loi  provinciale  de  Peraambuco,  du  37  Avril  1847,  art.  as  n.  la. 
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«  s'occuper  d'emission,  quand  Tassemblee  generale  des  action- 
»  naires  en  aura  ainsi  resoluD. 

Un  etablissement  prive  pouvait-il  inscrire  cette  faculte 
dans  S3S  operations,  sans  permission  legislative  ?  La  question 
etait  discutabte,  et  le  Gouvernement,  quand  les  statuts  lui  fu- 
rent  presentes  en  1843,  quatre  ans  apres  la  fondation  de  la 
Banque,  la  resolut  par  la  negative,  et  fit  rayer  cet  article  statu- 
taire  (3). 

Mais  cette  reponse  avait  ete  prevue  et,  ne  voulant  pas 
perdre  les  beaetices  du  placement  fructueax  des  billets,  d'autant 
plus  a\'antageux  qu'aucune  charge  speciale  n'y  etait  afferente, 
le  Banco  Commercial  fit  voter  les  articles  60,  61  el  62  de 
sa  charte,  concus  de  la  facon  suivante  :  i  Pour  le  plus  grand 
«  avantage  de  ses  clients,  et  la  plus  grande  facilite  de  ses 
«  operations,  la  Banque  pourra  emettre  par  sa  direction  des 
«  traites  nommees  vales,  a  echeance  prefixee  ou  a  jours  de 
a  vue,  le  delai  minimum  etant  de  trois  jours  precis  de  vue. 
«  Ces  I'ciles  seront  tires  par  deux  directeurs  sur  le  tresorier 
«  de  la  Banque,  soit  au  porteur,  soit  nominalement,  aii  gre  du 
«  client.  La  responsabilite  de  ces  traites  incombera  entie- 
«  rement  a  la  Banque,  et  non  aux  porteurs  ou  endosseurs, 
«  qui  ne  la  prendront  que  s'ilsla  desirent  et  en  font  la  demande 
«  expresse. 

«  Les  vales  de  200$,  et  ceux  de  valeur  moindre,  ne 
«  seront  qu'a  trois  jours  de  vue.  Chacun  portera  3  "/opar  an 
«  d'interets,  a  compter  de  la  date  d'emission,  et  independam- 
«  ment  de  I'acceptation .  Les  interets  ne  seront  payes  qu'au 
<i  dessus  de  1$  ;  les  fractions  de  cette  somme  seront  im- 
«  payees. 

a  Les  yii/e^  seront  rembourses  a  la  Banque  en  monnaie  na- 
«  tionale  courante.  La  Direction  pourra,  parcourtoisie,  rem- 
d  bourser  a  vue  les  vales  a  trois  jours  de  vue  » . 


(3)  Decret  du  23  Juin  1842. 
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Ces  articles  fonctionnerent  tant  que  la  Banque  n'eut  pas 
soumis  ses  statuts  a  I'approbation  officielle,  pendant  quatre 
ans  (1838-1842). 

Leurs  stipulations  permettaient  de  tourner  le  probleme 
de  la  legalite  de  remission.  II  s'agissait,  non  de  papier-mo- 
naie,  mais  de  papier  commercial  exlremement  court,  telle- 
ment  qu'il  portait  interets  et  echeait  a  date  fixe  —  telle  etait  la 
these  de  I'institut  de  credit,  non  relevee  par  le  Gouvernement, 
qui  ne  devait  y  preter  attention  que  plus  tard,  a  la  veille  des 
travaux  preparatoires  de  la  loi  de  i853.  Or,  interets  et  delai 
d'echeance  etaient  illusoires  :  celui-ci  parce  que  la  direction 
pouvait  par  courtoisie  payer  de  suite  les  billets  a  trois  jours  de 
vue  (art.  62);  ceux-la  parce  que,  a  a  °/o  I'an,  les  billets  de 
200$  ne  produisaient  que  4$  par  an,  soit  333  reis  par  mois,  et 
par  consequent  a  la  fin  du  trlmestre,  delai  generalement  admis 
pour  les  operations,  rien  ne  devait  etre  percu  (art.  61). 

La  verification  de  ce  fait  poussa  le  Gouvernement,  dans  le 
decret  d'approbalion  des  statuts,  a  modifier  I'article  sur  les 
vales  de  la  facon  suivante  :  n  La  Banque  ne  pourra  emettre  les 
«  mles  ou  traites,  dont  parlent  les  arts.  47  S  1 1  et  60  de  ses  sta- 
I  tuts,  a  plus  de  dix  jours  precis  de  vue  ;  chaque  vale  ou 
a  traite  vaudra  5oo$  au  minimum,  et  leur  emission  totale  ne 
«  pourra  depasser  le  tiers  du  capital  de  la  Banque  ».  La  limite 
de  5oo$  fut  abaissee  plus  tard  a  aoo$  (4),  a  I'egal  de  ce 
qui  avait  ete  fait  pour  la  seconde  Banque  du  Bresil.  L'ernission 
devait  etre  soumise  a  la  surveillance  officielle. 

De  la  sorte,  le  Gouvernement,  sans  autorisation  legisla- 
tive, etablit  les  premieres  bases  du  type  des  banques  d'emis- 
sion,  tout  en  donnant  a  leur  papier  une  circulation  regionale 
limitee  a  la  banque  remboursante  et  a  ses  filiales. 

Le  Banco  Commercial  s'accredita  en  peu  de  temps  et 
rendit  de  tres  grands  services  a  la  place  de  Rio.  Ses  billets 


(.))  Decret  du  5  -Mars  185: 
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couraient  et  etaient  recus  partout  entre  particuliers,  indepen- 
damment  des  delais  d'echeance. 

Les  critiques  qui  lui  furent  faites  dVnre  trop  prudent 
dans  ses  operations  ne  sont  pas  de  nature  a  lui  faire  toit. 

II  fonctionna  jusqu'en  i853,  et  fusionna  ensuite  avec  la 
Banque  du  Bresil.  Son  capital,  de  2.000  contos  au  commen- 
cement, s'eleva  a  5. 000  conlos  en  1831  (5). 

En  1847  (6),  le  Gouvernement  donna  son  approbation 
aux  statuts  d'unnouvel  etablissemcntfondeaBahia  des  lemois 
de  Mai  1S45,  et  qui  avail  de  suite  commence  a  travailler 
particulierement  dans  cette  ville,  sous  le  nom  de  Banco 
Commercial  da  Bahia.  Son  capital  fut  de  2.000  co«/os,  dont 
la  moitie  realisee  de  suite,  et  intcgralise  en  1847.  L'ar- 
ticle  14  ,§  13  de  ses  statuts  portait  que  la  Banque  pourrait  emet- 
tre  des  traites  ou  vales  au  porteur,  a  dix  jours  de  \  ue  au 
maximum,  et  valant  au  moins  looS,  I'emission  totale  ne 
pouvant  depasser  5o  °/o  du  capital  de  Pet  iblissement. 

Une  fois  au  moins,  en  1846,  cette  limite  fut  depassee,  et 
il  parait,  d'apres  des  documents  officiels,  que  la  Banque  emit 
des  vales  au  porteur  et  a  vue  centre  les  termes  precis  du  decret 
d'autorisation,  En  i856,  le  3i  Mai,  ses  operations  cesserent 
et  elle  devint  une  succursale  de  la  nouvelle  Banque  du  Bresil. 

Le  Banco  Commercial  do  Maranhao  se  fonda  sur  les 
memes  principes,  le  10  Aout  1846,  au  capital  de  400  contos, 
eleve  progressivement  a  800  conlos  en  1856;  le  decret  d'au- 
torisation est  de  1849  (7). 

Les  statuts  etablissent  des  regies  tant  soit  peu  difterentes 
pour  les  7'ales  :  d'apres  Particle  26,  ces  titres  seraient  emis  a 
echeance  fixe  ou  a  3o  jours  de  vue,  et  la  plus  grande  coupure 
serait  de  looS  ;  le  remboursement,  fait  en  monnaie  natio- 
nale  courante,  se  ferait  immediatement  apres  echeance  ou 

(5)  Decret  du  2  Juillel  1851. 

(6)  Decret  du  13  Novembre  i0^7. 

(7)  Decret  du  2-1  Mars  i8-ig. 
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plus  tard,  au  gre  du  porteur.  Un  decret  de  i85o  (8)  fi\a 
remission  totale  a  5o  %  du  capital  effscdf,  et  defendit  les  cou- 
pures  inferieures  a  20$ ;  cette  derniere  regie  fut  observee  a 
partir  de  la  date  du  decret,  mais  avant  cela  des  vales  de  5$, 
10,  20$  e  5o$  avaient  ete  mis  en  circulation. 

La  Banque  fut  liquidee  en  Mai  1857,  date  a  laquelle  ellc 
se  transforma  en  succursale  de  la  Banque  du  Bresil . 

Le  Banco  Commercial  do  Para  fut  fonde  le  14  Septembre 
1847  a  Belem,  au  capital  de  400  contos,  mais  ne  recut  I'appro- 
bation  officielle  que  six  ans  plus  tard  (9).  L'emission  des 
vales  obeissait  au  mecanisme  de  celle  de  la  banque  de 
S.  Luiz  do  Maranhao.  Get  etablissement  cessa  de  fonctionner 
en  i856,  et  devint  lui  aussi  une  succursale  de  la  Banque  du 
Bresil . 

De  nouveau,  a  Rio,  un  autre  institut  de  credit  du  meme 
type  fut  fonde  en  i85i  (10),  sous  les  auspices  du  vicomte 
de  Maud.  Le  Code  de  Commerce  avail  deja  ete  vote  a 
cette  epoque,  et  des  doutes  s'elevaient  au  Conseil  d'Etat  sur 
la  legalite  de  la  concession.  L'opinion  qui  prevalut  fut  de 
permettre  la  fondation  du  nouvel  etablissement  aux  conditions 
des  precedents  etablis,  mais  qu'il  y  avait  lieu  de  provoquer 
des  mesures  legislatives  sur  ces  operations  qui  se  trouvaient 
si  intimement  liees  a  la  monnaie,  a  la  circulation . 

Le  nouveau  Banco  do  Brasil  (troisieme  du  nom,  mais  le 
second  effectivement  cree)  put  emettre  des  vales,  de  2oo!f; 
au  moins,  a  cinq  jours  d'echeance,  le  total  a  mettre  en 
cours  ne  pouvant  depasser  le  tiers  du  capital  de  I'etablisse- 
ment.  Les  statuts  portaient  5o  "/o,  niais  le  decret  reduisit  la 
limite  au  tiers.  Le  capital  etait  de  10.000  contos,  mais  les 
operations  commencerent  avec  2 . 000  contos,  et  le  fonds  de 
8.000  con/oj,  en  i85o,  fut  celui  qui  figura  au  moment  de  la 

(8)  Decret  du  9  Novembre  1850. 

(9)  Decret  du  5  Janvier  1853. 

(10)  Dicret  du  a  Juillet  1851. 
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fusion  avec  I'autre  banque  de  la  place  de  Rio.  Des  i85a  (n), 
des  succursales  farent  fondees  a  Sao  Paulo  et  Rio  Grande  do 
Sul ;  pour  celles-ci  remission  de  mles,  limites  i\  la  coupure 
minima  de  i  oo'?,  se  ferait  Jusqu'a  concurrence  de  la  moitie 
du  capital  de  ces  societes  filiales,  et  a  cinq  jours  d'echcance 
tout  au  plus. 

Cette  banque,  la  plus  importante  de  toutes,  fut  le  novau 
du  groupement  des  autres  et  la  cheville  ouvriere  de  la  fusion, 
dontresultal'institut  unique  invest!  du  monopole  del'emission 
cree  par  la  loi  de  i853. 

Le  Banco  de  Pernamhttco  obeit  au  meme  courant  d'idees 
et  de  besoins.  II  fut  organise  en  i85i  (12):  emission  de 
vales  limitee  a  5o  %  du  capital,  coupure  minima  de  100$, 
delai  d'echeance  de  cinq  jours  tout  au  plus.  Le  capital  en  fut 
de  r.ooo  contos,  dont  la  moitie  realisee  de  suite,  et  integralise 
en  1 855.  II  devint  la  succursale  du  Banco  do  Brasil  en 
i855  (i3). 

Une  nouvelle  banque  fut  creee  a  Rio  par  decret  du  3o 
Mars  i853,  a  laquelle  la  iaculte  d'emission  fut  refusee,  et  qui 
se  limita  aux  autres  operations  commerciales  :  ce  fut  le  Banco 
Rural  e  Hypothecario.,  au  capital  de  8.000  contos,  dont  nous 
aurons  a  nous  occuper  plus  tard,  a  une  autre  periode  de 
la  pluralite  d'emission. 

L'ensemble  des  operations  de  tous  ces  etablissements, 
lorqu'ils  cloturerent  leurs  comptes  pour  fusionner  avec  la 
Banque  du  Bresil  ou  pour  devenir  ses  succursales,  sont 
reunies  dans  le  tableau  suivant  : 


(II)  Decrets  du  6  Septembre  et  du  15  Novembre  1852. 
(is)  Decret  du  22  Decembre  1851. 
1 13)  Decret  du  21  Mars  1855. 
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Les  services  rendus  par  ces  banques  peuvent  se  mesurer 
par  les  chiffres  de  leurs  operations  commerciales  d'escompte, 
avances  sur  litres,  emploi  des  depots,  etc.  Pour  la  place  de 
Rio,  en  1853,  les  deux  instituts  d'emission  presentaient  les 
resultats  suivants  : 

Escompte  .........  19.662: io6$27i 

Comptes-courants   2,034:222$277 

Traites  non  &hues   i4.485:8o5$i;79 

Avances  sur  litres   g.  ioo:oi7$g55 

L'emission  pour  ces  deux  etablissements  s'elevait  a  3.5 1 1 
contos  environ,  contre  une  encaisse  de  4.  i5i  contos.  Les  diffi- 
cultes  financieres  de  i853,  auxquelles  nous  avons  deja  fait  allu- 
sion, n'etaient  done  pas  une  crise  d'exces  d'emission .  Le  nu- 
meraire etait  rarefie  par  le  tres  grand  developpement  des  ope- 
rations de  commerce  proprement  dites,  resumees  plus  haut,  et 
les  realisations  immediates  plutot  couteuses.  Les  mesures 
prises  par  le  Gouvernement  attenuerent  la  tension  du  marche, 
sans  que  I'on  eut  pu  voir  en  cette  gene  autre  chose  que  la 
consequence  de  I'essor  des  affaires  et  de  la  speculation  causee 
par  le  credit  plus  facile  et  les  emissions  relativement  plus 
abondantes.  En  fait,  les  billets  en  cours  etaient  monies  de 
i.85i  contos  en  !852  a  3.51 1  contos  I'annee  suivante. 
L'augmentalion  n'etait  pas  de  nature  a  impressionner  intrinse- 
quement  ;  le  symptome,  toutefois,  etait  mauvais,  et  vint 
donner  plus  de  force  a  la  tendance  a  regler  par  voie  legisla- 
tive le  probleme  de  la  circulation  fiduciaire. 

Plusieurs  raisons  se  presentaient  pour  le  faire. 

II  y  avail  d'abord  I'aspect  legal  de  la  question.  Toutes 
les  banques  emettaieni  leurs  vales  en  vertu  de  decrets  executifs 
qui,  de  la  sorte,  empietaient  sur  la  prerogative  parlementaire 
etablie  par  la  Constitution,  d'apres  laquelle  le  Pouvoir  Legis- 
latif  etait  seul  competent  pourstatuer  sur  la  monnaie.  Or,  les 
vales  n'etaient  ni  plus  ni  moins  que  de  la  monnaie  fiduciaire, 
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et  des  1849  le  ministre  des  finances  Rodrigues  Torres  appelait 
I'attention  de  I'Empereur  sur  leur  influence  quant  aux  metaux, 
influence  tendant  a  les  chasser  pour  se  substituer  a  eux, 
«  Ainsi  —  disait-il  —  pretendre  retablir  la  circulation  metallique 
«  et  laisseraux  particuliers  pleine  liberie  de  fonder  des  banques 
«  d'emission,  plus  ou  moins  parfaites,  c'est  vouloir  deux  prin- 
«  cipes  qui,  par  essence,  se'repoussent  mutuellement » .  A  plu- 
sieurs  reprises,  le  Conseil  d'Etat  avail  entendu  quelques  uns 
de  ses  membres  opiner  dans  le  mCme  sens,  chaque  fois  qu'une 
nouvelle  demande  d'organisation  d'institut  de  ce  genre  lui 
etait  soumise.  A  propos  de  la  Banque  du  Brtsil  il  avait  ete  dil 
que  les  banques  d'emission,  telies  qu'elles  existaient,  avaient 
rapport  avec  le  type,  la  valeur  et  la  frappe  de  la  monnaie  ; 
que,  par  consequent,  elles  ne  pouvaient  se  baser  sur  un  simple 
article  du  Code  de  Commerce,  et  devaient  etre  reglees  par  voie 
legislative.  La  meme  observation  avait  ete  faite,  lors  de  I'orga- 
nisation  du  Banco  Commercial  do  Para,  et  I'on  faisait  remar- 
quer  que  cette  espece  devait  etre  normalisee  par  le  vote  des 
Chambres,  sans  que  le  Pouvoir  Executif  put  faire  d'autre  con- 
cession avant  la  deliberation  du  Parlement. 

D'un  autre  cote,  le  type  adopte  etait  economiquement  de- 
fectueux. 

La  circulation  des  billets  etait  limitee  par  la  facilite  de  rem- 
boursement,  seulement  possible  a  la  banque  correspondante . 
Selon  le  credit  de  chaque  etablissement,  une  sorte  de  change 
interieur  s'etablissait  entre  les  papiers  de  differentes  prove- 
nances, en  faveur  de  la  circulation  la  plus  depreciee  et  encore 
au  detriment  de  I'institut  le  plus  solide,  qui  risquait  de  voir 
sous  peu  toute  son  emission  lui  refluer  a  la  caisse,,  pour  etre 
convertie  en  espece  courante  —  metal  ou  billets  du  Tresor. 
D'une  place  de  commerce  a  I'autre,  les  rapports  etaient  extre- 
mement  compliques,  a  cause  du  provincialisme  circulatoire . 
Tout  envoi  de  numeraire  exigeait  le  troc  prealable  des  billets 
de  banque  en  monnaie  metallique  ou  en  papier-monnaie  ofii- 
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del,  et  il  est  facile  de  comprendre  combien  cela  rendait  lents  et 
onereux  les  echanges,  sans  compter  la  necessity  oii  se  voyaient 
ces  etablissements  d'augmenter  leurs  stocks  de  garaniie,  afin 
d'etre  a  meme  de  rembourser  a  tout  moment  les  billets  destines 
a  des  envois  d'argent  a  d'autre^  places  du  Bresil. 

Le  fait  est  tellement  certain,  qu'il  f;jt  la  cause  de  frequen- 
tes  genes  monetaires  du  marche  de  Rio,  et  contribua  a  la 
grande  crisede  iSSg. 

Tous  ces  elements  se  reunissaient  pour  appeler  le  vote 
d'une  loi  sur  remission.  La  reforme  de  i853  etait,  on  peutle 
dire,  dans  I'atmosphere  economique  ambiante . 

EUe  fut  proposee  au  Senat  par  le  ministre  des  finances 
Rodrigues  Torres,  et  devint  la  loi  de  5  Juillet  i853.  Ses 
stipulations  principales  furent  les  sui\'antes  :  la  banque  dure- 
rait  30  ans,  son  capital  serait  de  3o.ooo  contos,  mais  pou- 
vant  etre  augmenle  ;  elle  s'occuperait  de  depots,  d'escompte  et 
d'emission  ;  des  succursales  pourraient  etre  fondees,  moyen- 
nant  permission  du  Gouvernement ;  les  billets,  exemptes  de 
toutimpot,  seraient  remboursesa  vue  et  au  porteur  en  monnaie 
courante  (metal  ou  papier-monnaie  officiel)  et  jouiraient 
du  privilege  exclusif  d'avoir  cours  legal  dans  tous  les  bureaux 
de  perception  de  la  ville  de  Rio  et  de  la  province  du  meme 
nom,  et  dans  ceux  des  provinces  ou  serait  situee  une  de  ses  suc- 
cursales ;  la  coupure  minima  serait  de  20$  a  Rio  et  10$ 
en  province ;  remission  ne  depasserait  jamais  le  double  des 
fonds  disponibles,  sauf  autorisation  speciale,  decretee  par  le 
Gouvernement ;  la  banque  retirerait  2.000  contos  de  papier 
officiel  tous  les  ans,  a  partir  de  la  seconde  annee  de  sa  fonda- 
tion  ;  les  premiers  10.000  contos  employes  dans  ce  but  par  la 
banque  seraient  fournis  au  Gouvernement  a  titre  de  pret,  ne 
portant  aucun  interet  pendant  toute  la  duree  du  privilege  ;  ce 
delai  ecoule,  le  Tresor  rembourserait  ces  10.000  cokIos  en 
especes  ou  en  titres  de  la  Dette  Interieurea  6  "/oj  recus  au  pair 
par  la  banque  ;  des  que  la  somme  de  papier-monnaie  retire  de 
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la  circulation  aurait  depasse  lo.ooo  conlos,  le  Tresor  paierait 
les  excedents  par  versements  trimestriels  ;  I'appai  du  Gouver- 
nementet  sa  garantie  etaient  assures  a  labauque  pour  toute  ou- 
verture  de  credit  a  I'etranger,  de  valeur  tout  au  plus  egale  a  la 
dette  du  Tresor  eiiverselle,  par  suite  du  retrait  du  papier-mon- 
naie ;  le  tiers  de  toute  augmentation  du  capital  pourrait  • 
etre  affecte  au  rachat  du  papier,  au  gre  du  Gouvernement ; 
le  president  et  le  vice-president  de  la  banque  seraient  nommes 
par  I'Empereur.  . 

Ainsi,  la  pluralite  cedait  la  place  au  monopole  d'emission. 

Les  negociations  pour  etablir  cet  institut  de  credit  furent 
rapidement  menees.  Le  3i  Aout  i853,  deux  mois  aprei  la  loi, 
un  decret  donnait  I'approbation  officielle  aux  statuts  de  la 
troisieme  Banque  du  Bresil,  resultant  de  la  fuiion  du  Banco 
Commercial  avec  le  second  Banco  do  Brasil,  nouvel  appa- 
reil  financier  destine  a  remplir  les  fonctions  stipulees  dans 
la  loi  du  5  Juillet.  Des  iSo.ooo  actions,  a  200$  chacune, 
du  capital  initial,  80.000  devaient  etre  payees  avec  le  pro- 
duit  de  la  liquidation  des  deux  banques  (5o.ooo  au  Banco 
do  Brasil,  3o.ooo  au  Banco  Commercial) ;  les  70.000  actions 
restantes  devaient  etre  souscrites  en  province  et  a  Rio.  Les 
So.ooo  destinees  a  cette  derniere  ville  furent  couverte's  huit  fois 
et  demie  a  la  souscription  publique,  de  sorte  qu'elles 
durent  etre  distribuees,  par  ordre  officiel,  a  ceux  des  pre- 
neurs  iiui  offraient  une  bonification ;  ce  fut  ainsi  que  600 
conlos  entrerent  au  Tresor  pour  la  refection  du  pavage  de 
Kio,  grace  a  I'agio  sur  ces  titres.  Les  succursales  de  la  seconde 
Banque  du  Bresil  a  Sao  Paulo  et  a  Rio  Grande  do  Sul  de- 
venaient  aussi  les  filiales  de  la  troisieme  institution  du  meme 
nom ;  le  20  Decembre  1834  le  Gouvernement  approuva  par 
decret  les  statuts  de  la  nouvelle  agence  d'Ouro-Preto  (Minas 
GeraesJ,  et  un  autre  decret  du  21  Mars  i855,  autorisant 
le  fonctionnement  des  qualre  nou\"elles  agences  de  Bahia, 
Recife  S.  Luiz  do  Maranhao  et  Belem  no  Para,  mit  fin  au 


travail  de  fusionnement  des  anciens  instituts  d'einissioa  en 
une  banque  centrale  unique,  a_vaat  comme  succursales  et 
af&lies  les  anciens  etablissements  regionaux  que  nous  avons 
deja  etadies. 

La  nouvelle  Banque  commenca  a  fonctionner  le  lo  Avril 
1854.  Les  capitaux  de  I'ancien  Banco  do  Brasil,  Yihires  par 
la  liquidation,  furent  employes  en  grande  partie  a  creer  un 
nouvel  etablissement,  sous  la  forme  d'une  societe  en  com- 
mandite paj  actions,  qui  prit  le  nom  de  Banco  Maud,  Mac- 
Gregor  &  Comp.,  du  nom  de  son  principal  fondateur.  II 
commenca  a  operer  le  i"  Octobre  1854.  Cette  banque  donna 
I'occasion  de  prouver  que  la  doctrine  officielle  avait  varie 
quant  a  la  liberte  d'emission,  car,  lorsque  en  Mars  i855  cet 
institut  emit  des  vales  a  cinq  jours  de  vue,  le  Gouvernement 
ordonna  le  retrait  immediat  de  ces  titres  qui  ne  pouvaient  cir- 
culer  que  par  autorisation  legislative.  Le  capital  en  etait  de 
20.000  conlos^  dont  10.000  furent  realises  des  la  fondation. 

En  1854,  encore,  le  Banco  Rural  e  Hj-poihecario  Ax.  ses 
premieres  operations  commerciales. 

D'une  facon  generale,  Ton  peut  considerer  la  situation 
du  marche  bresilien  comme  tout  a  fait  saine,  au  moment  oii 
allait  faire  ses  premieres  preuves  le  systeme  de  Tunile  d'emis- 
sion. 

Le  commerce  general  augmentait  regulierement,  les  im- 
portations presque  constamment  plus  fortes  que  les  expor- 
tations.  Des  1846,  la  progression  s'etait  faite  comme  il  suit: 


ANNEES 

IMPORTATIONS 

EXPORTATION  S 

TOT,\L 

1846-18^7  . 

55-740:OI9^ooo 

52. 449:452^000 

io8.!89:47i$ooo 

1847-18^8  . 

47. 349; 641^000 

57.925:798)6000 

'05-275:439<ooo 

1848- 1849  . 

31.570: 009^000 

56.289:847^000 

107.859:8565000 

1849- 1850  . 

59-165:7495000 

55.032:461^000 

Ii4.l98:2ici5ooo 

1850- 185 [  . 

70.918:619^000 

67.788:170^000 

144  706: 7895000 

io6 


1851-  1853 . 

1852-  1853  . 

1853-  1854  . 
1851-1855  . 

1855-  1856  . 

1856-  1857  , 

1857-  1858  , 
1850-1859 


IMPORTATIONS 


92. 860: -11 5^000 
87.362:896^000 
85-839:336*000 
85.170:961/000 

92. 770; 246/000 
i25.35':935looo 
I30.<(.1o:i73$ooo 
127.722:6191000 


EXPORTATIONS 

66.640:304/000 
73.644:724/000 
76.843:492/000 
90.698:614/000 

94  Aii-4rB$ooiJ 
iM.553.09o<«» 
69. 247:. 163/000, 
106.805:672/000 


i59-5°o:7'9<<»o 
161.007:620/000 
162.681:820/000 
'75.869:575/ooo 
187.211:724/000 

239-905:825*"«' 
226.687:636/000 
234-5:28591/000 


Les  engagements  vis-a-vis  de  I'etranger  grandissaient  tou- 
jours  et  les  deux  nouveaux  emprunts  de  1843  et  de  i852  etai- 
ent  venu  grossir  notre  Dette  E.vterieure  des  chiffres  suivants  : 


ANNKES 

£mission 

INTtiRfiTS 

VALEUR 
NOMINALE 

PBODUIT 
NET 

Empruiit  de 

85°/o 

£  732.600 

JC  633.702 

de 

95% 

4  1/2  '>/o 

C  1.040.600 

e  954 -250 

Les  cours  du  change  sur  Londres  traduisaient  assez  exac- 
tement,  les  hauls  et  les  has  de  la  situation  economique.  Les 
cours  extremes  par  annee  sont  resumes  dans  le  tableau  sui- 
vant: 

1853   27  1/2—29  1/4 

1854  •  .      26  1/2-28  1/2 

1855   27  -28 

1856.   27     -,28  1/4 

1857   23  1/2-28 

1858   24  —27 

1859-    •    -    •   23  1/4—27 

Tout  indiquait,  par  consequent,  une  periode  calme  d'essor 
productif.  II  fallait,  cependant,  que  la  direction  de  remission 
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fut  d'une  sagesse  el  d'une  prudence  extremes.  Ccs  deux  qualites 
lui  manquerent,  comme  le  fit  parfaitement  ressortir  Ic  vote 
du  Conseil  d'Etat,  redige  le  2ii  Mars  i858,  par  la  section 
financiere  dent  faisait  partie  le  vicomte  d'ltaborahy,  I'au- 
teur  de  la  loi  sur  les  banques.  Le  commentaire  parfait  des  cr- 
reurs  d'orientation  de  cet  etablissement  se  trouve  dans  le 
rapport  du  ministere  des  finances,  presente  en  1839  par  le 
ministre  Salles  Torres  Homem. 

Resumons  les  critiques  de  ces  deux  documents. 

L'unite  d'emission  de  banque  avait  virtuellement  trans- 
fere  a  cet  institut  la  tache  de  regler  les  rapports  entre  I'or 
et  le  papier-monnaie,  mission  confiee  primitivernent  au  Gou- 
vernement  par  la  loi  de  184O.  II  est  clair  que  le  Banco 
do  Brasil  devait  proportionner  la  sortie  de  ses  billets  aux 
progres  et  aux  nouvelles  exigences  de  la  circulation.  Au  lieu 
de  le  faire,  il  se  laissa  seduire  par  la  perspective  de  benefices 
faciles  a  obtenir  par  la  multiplication  des  assignats.  Au  moment 
de  la  fusion,  en  1853,  il  y  avait  en  cours  pres  de  5i.ooo 
cotilos,  dont  46.000,  du  Tresor  ;  3. 000  coiitos,  des  banques  de 
Rio  Commercial  et  do  Brasil  .,  3.000  coiztoi,  des  banques  de 
Pernambuco  et  de  Bahia. 

En  outre,  pres  de  3o.ooo  cantos  de  monnaie  metallique 
se  trouvaient  sur  les  marches  bresiliens. 

Ces  chiffres  augmenterent  rapidement,  et  I'examen  des 
sommes  mises  en'circulation  par  la  Banque  et  ses  succursales 
laisse  bien  voir  qu'aucun  parallelisme  n'etait  garde  entre  le 
papier-monnaie  emis  et  le  developpement  des  transactions. 


1854  (Avril  et  Juin) 

1854-  1855 

1855-  1856 

1856-  1857 

1857-  1858 

1858-  1859 


Jimission  totalc 
du 

Banco  do  Brasil 

8.642:700$000 
16. 686: 6265000 
25.029:o70$ooo 
49.697:4501000 
46.582:340$ooo 
40.677:890$ooo 
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II  faudrait  pour  etre  exact  el  avoir  la  totalite  de  la  cir- 
culation fiduciaire  additionner  a  ces  chiffres  le  papier  emis 
precedemment  par  les  banques  qui  devinrent  des  succursales 
de  celle  du  Bresil,  et  les  billets  des  etablissements  qui  recu- 
rent  de  nouveau  cette  concession,  a  partir  de  i858.  Les  to- 
taux  s'etabliraient  comme  suit: 


ANNtES 

itMISSlONS 

tiU  TRESOR 

DES  BANQUES 

TOTAL 

i5-53o:7oo|ooo 

62. 223: 505*000 

2  [.062;  870^000 

67-755:675*000 

^0. 127:970^000 

85.820:775*000 

51  •539:550*000 

95.2i6:<i45Jooo 

50,904;520$000 

92.569:138*000 

55.172:480*000 

95.873:098*000 

Les  saines  pratiques  de  ce  commerce  special  n'etaient 
pas  toujours  observees-  par  la  Banque.  II  ne  fallut  pas  moins 
que  Popposition  du  Cabinet  pour  empecher  deux  alterations 
importantes  des  statuts,  demandees  en  1854  par  la  propre 
interessee  :  rien  moins  que  la  permission  d'escompter  des  effets 
a  six  mois  au  lieu  de  quatre,  et  d'abolir  toute  limite  de  temps 
pour  les  fonds  places  en  comptes-courants,  quand  le  delai  sta- 
tutaire  minimum  etait  de  bo  jours  ;  cette  derniere  restriction 
serait  substitute  par  une  limitation  des  sommes,  dont  le  total 
ne  pourrait  s'elever  au  dessus  du  sixieme  du  capital  realise 
de  la  Banque. 

La  defense  d'emettre  au  dessus  du  double  des  fonds  dis- 
ponibles  fut  bientot  levee  (14),  a  la  soUicilation  de  la  Banque, 


(14)  Decret  du  2  Avi  il  1855, 
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et  remission  au  triple  de  ces  fonds  fut  adoptee,  sous  pre- 
texte  d'envoi  de  numeraire  au  Nord  du  Bresil  pour  achat 
d'esclaves  et  de  recoltes.  Cette  nouvelle  attitude,  provisoire 
et  limitee  a  un  an,  devint  definitive  ct  permanente  par  decret 
du  5  Fevrier  de  I'annee  suivante,  lequel  aggrava  I'erreur  en 
etendant  la  mesure  aux  emissions  des  agences  et  considerant 
comme  hors  de  cette  restriction  la  somme  specialement  emise 
pour  le  rachat  des  lo.ooo  coh/o$  de  papier-monnaie  oiSciel. 

Ces  actes  de  faiblesse  du  Gouvernement,  suivis  d'autres 
que  nous  citerons,  le  rendent,  tout  autant  que  la  Banque,  res- 
ponsable  de  la  crise  survenue  en  iSiy.  La  Banque  n'avait  pas 
de  limites  dans  ses  pretentions.  En  1 856,  elle  demanda  et  obtint 
du  ministere  des  finances  que  le  papier-monnaie  du  Tresor, 
destine  au  retrait  par  les  lois  du  6  Octobre  i835  et  du  ii 
Octobre  iSSy,  fut  echange  contre  des  billets  desa  propre  emis- 
sion ,  fournis  directement  par  elle  a  la  Caisse  d'Amortissement 
et  par  ses  agences  aux  Tresoreries  Provinciales.  Cette  opera- 
tion, qui  fortifiait  ses  fonds  disponibles  tout  en  lui  permettant 
une  emission  triple,  se  reduisait  a  faire  le  Tresor  pa}'er  le  retrait 
de  la  circulation  de  la  Banque.  Et  ie  Gouvernement  y  consentit. 

L'effet  de  ces  emissions  a  jet  coniinu,  qui  avaient  double 
en  trois  ans  la  circulation  fiduciaire  des  banques  sans  un 
developpement  correspondant  du  commerce  et  des  transac- 
tions, se  produisit  alors  comme  toujours:  la  speculation  devint 
chaque  fois  plus  effrenee,  les  nouvelles  entreprises,  de  via- 
bilite  douteuse  pour  la  plupart,  pullulerent;  les  demandes 
d'argent  se  faisaient  entendre  de  toute  part,  la  disette  appa- 
rente  de  numeraire,  employe  a  des  fins  souvent  infructueuses, 
forcait  a  imprimer  de  nouvelles  series  d'assignats.  Et  bientot 
Tunite  d'emission  fut  substituee  par  la  piuralite,  dont  la  pre- 
miere victoire  fut  le  decret  du  3i  Aout  iSSy,  faisant  la 
concession  au  Banco  Commercial  e  Agricola  de  Rio.  Nous 
reviendrons  sur  ce  point. 


CHA.PITRE  Vni 


LA  CRISE  DE  1S57.  LA  PLURALITfi  d'^MISSION. 
LA  LOI  DE  i860. 

L'annee  de  iSSy  fut  pour  PEurope  et  les  Etats-Unis 
une  periode  de  grave  crise  financiere.  Les  rapports  commer- 
ciaux  de  ces  marches  avec  le  Bresil  etaient  trop  etroits  pour 
que  le  contre-coup  ne  s'en  fit  pas  sentir  en  ce  pays.  Les  crean- 
ciers  europeens  ou  americains,  genes  pour  leurs  paiements 
locaux,  exigeaient  de  leurs  debiteurs  bresiliens  le  solde  im- 
mediat  de  la  balance  en  leur  faveur,  d'ou  de  tres  nombreux 
envois  de  metal  draine  des  places  de  cette  derniere  contree. 

La  crise,  provoquant  une  restriction  considerable  de  la 
consommation,  surlout  pour  les  denrees  coloniales  de  luxe 
exportees  par  nous,  nos  marchands  ne  trouvaient  aucune 
facilite  pour  vendre  nos  produits  en  Europe  ou  en  Amerique, 
d'oii  baisse  des  prix  de  nos  exportations. 

II  en  resultait  plusieurs  consequences  graves  :■  I'essai  de 
solder  nos  dettes  a  I'etranger  par  des  envois  de  marchandises 
fut  liquide  avec  pertes,  a  cause  de.la  chute  des  prix,  et  exigea 
un  envoi  complementaire  de  numeraire  ;  notre  actif  interna^ 
tional  diminua  de  valeur,  en  face  d'une  exigence  croissante 
de  monnaie. 

Une  periode  de  sortie  d'or  etait  done  inevitable. 

Les  seuls  moyens  de  la  combattre  ou  d'en  attenuer  Pinten- 
site  eussent  ete  I'existence  d'une  circulation  saine,  I'eievation 
de  I'escompte,  une  productivite  generale  telle,  creee  par  la 
situation  economique  anterieure,  que  ce  drainage  n'alilectat 
que  legerement  les  transactions  interieures. 
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Or,  rien  de  cela  n'existait. 

Le  mouvement  fictif  d'affaires  nouvelles,  cause  par  le 
couraat  inflatioaniste,  etait,  soit  trop  recent,  pour  les  affaires 
serieuses,  soit  trop  illusoire,  pour  les  speculations  de  Bourse, 
pour  que  I'on  put  en  faire  etat ;  d'ailleurs,  toute  expansion 
d'industrie  et  de  commerce  importait  a  creer  de  nouvelles 
necessites  d'argent  imposees  a  la  circulation  locale.  La  retrac- 
tion subite  du  credit,  causee  par  le  devoir  de  faire  face  au 
remboursement  des  billets  par  la  Banque,  devait  done  pro- 
duire  de  nombreuses  faillites.  En  effet,  le  rapport  de  la  com- 
mission speciale  de  1859,  sur  la  crise  de  I'annee  antecedente, 
evalue  a  i5.ooo  conlos  le  chiffre  des  partes  dues  a  ce  chef,  rien 
que  sur  le  marche  de  Rio . 

Quant  a  I'escompte,  et  cette  observation  condamne  la 
capacite  technique  des  directeurs  de  Finstitut  d'emission,  au 
lieu  d'en  elever  la  taxe,  ce  fut  le  contraire  qui  arriva.  L'annee 
de  i856,  ayant  montre  cette  activite  fievreuse  qui  precede  de 
tres  pres  les  crises  comnierciales,  celle  de  iSSy  s'ouvrit  avec 
un  taux  d'escompte  inferieur  a  celuide  I'annee  d'auparavant. 
Et  cependant  des  le  mois  de  Novembre  et  jusqu'au  14  De- 
cembre,  des  nouvelles  precises  lui  arrivaient  sur  la  gene  finan- 
ciere  des  marches  de'  I'Ancien  Continent  et  de  I'Amerique, 
sans  que  la  Banque  prit  aucune  mesure  pour  defendre  et  for- 
tifier son  encaisse  metallique. 

EUe  fit  plus :  malgre  la  crise  franchement  declaree,  elle 
abaissa  son  taux  d'escompte  progressivement  de  1 1  a  10  "/^ 
en  Janvier,  et  de  10  a  9  %  le  10  Fevrier  i858,  quand  le 
change  etait  deja  tombe  a  24  pence,  et,  manque  de  traites,  la 
Banque  exportait  deja  du  numeraire.  L'annee  d'avant,  au  mois 
d'AoQt  il  etait  a  8  °/o  pour  ne  remonter  a  10  et  i  i  %  qu'en  De- 
cembre.  La  faute  en  incombait  directement  a  cet  etablissement, 
certes ;  mais  comment  en  separer  la  responsabilite  du  Gouver- 
nement  qui  y  avait  deux  representants  comme  president  et 
vice-president  ? 


Quant  a  la  circulation,  il  est  inutile  de  dire  quelles  ctaicnt 
ses  defauts,  apres  avoir  public  les  tableaux  des  pages  precc- 
dentes,  ou  se  trouve  photographice  la  veritable  orgie  des  emis- 
sions, dont  les  consequences  commencaient  a  se  faire  sentir. 
Mais  il  faut  mettre  en  lumiere  una  nouvelle  cause  perturba- 
trice  de  la  situation  deja  si  troublee  des  changes  :  les  petites 
banques  rivales  du  principal  institut  d'emission,  vis-a-vis  de 
I'efFort  fait  par  celui-ci  de  restreindre  la  circulation  pour  Pac- 
crediter  pendant  la  periode  de  crise,  profitaient  du  vide  cree 
par  cette  politique  financiere  abstentionniste  pour  le  combler 
avec  leur  propre  papier. 

D'ou  une  nouvelle  cause  d'elTondrement  des  cours. 

La  crise  de  1857  fut  done  hatee  par  le  meme  phenomene 
sur  les  marches  de  vente  des  exportations  bresiliennes,  et 
rendue  plus  grave  par  les  vices  de  la  monnaie  courante.  Les 
abus  de  remission  creerent  les  abus  de  credit,  la  speculation 
sans  base  reelle  dans  les  progres  definitivement  acquis  du 
pays  ;  la  chute  des  prix  de  nos  produits,  les  exigences  mone- 
taires  des  creanciers  etrangers  drainerent  la  monnaie  metal- 
lique  hors  du  Bresil ;  la  faiblesse  et  le  manque  de  resistance  de 
Pencaisse  de  la  Banque  rendirent  cette  tache  relativement  fa- 
cile ;  le  manque  de  valeur  professionelle  de  sa  direction  fit  le 
reste.  Elle  serait  probablement  survenue  plus  tard,  en  conse- 
quence des  vices  inninseques  de  la  politique  monetaire  de 
I'epoque  ;  mais  au  moment  de  I'explosion,  ce  fut  le  marche 
europeen  qui  declencha  la  crise  de  Rio. 

Des  les  premiers  instants  de  la  debacle,  le  Gouvernement 
s'etait  empresse  de  faire  savoir  a  la  Banque  qu'il  Paideraita 
vaincre  les  difficultes  du  moment.  Au  mois  de  Novembre 
1857,  les  billets  affluaient  a  ses  guichets  pour  etre  convertis  en 
metal  ou  en  papier-monnaie  du  Tresor,  et.cela  a  tel  point  que 
le  1 1  du  mois  le  remboursement  fut  arrete .  La  proposition 
du  rninistre  des  finances,  datee  de  cette  occasion,  fut  d'ouvrir 
a  Londres  un  credit  de  3.000  coh/o^,  d'accord  avec  le  decret 
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d'organisation  de  la  Banque,  lequel  prevo3'ait  ces  operations  a 
I'etranger.  L'offre  fut  refusee  le  i"'  Decembre,  comme  etant 
insuflisante,  car  1:  600.000  au  inoins  etaient  necessaires  pour 
maintenir  le  cours  du  change,  et  le  Gouvernement  n'en  oft'rait 
que  ii  337.500  ;  comme  contre-p reposition,  la  Banque  deman- 
dait  a  etre  autorisee,  par  decision  secrete,  a  emettre  jusqu'au 
quadruple  de  ses  disponibilites. 

Le  Cabinet  reflechit ;  il  fitsentir  de  nouveau  son  intention 
d'empecher  la  ruine  de  I'instiiut  d'emission,  et  tout  en  ne  re- 
poussant  aucune  des  suggestions  faites,  declai-a  qu'il  ne  les 
realiserait  qu'en  temps  opportun,  sous  la  pression  inevitable 
des  faits. 

Effectivement,  les  agents  financiers  du  Tresor  a  Londres 
recurent  I'ordre  de  payer  les  traites  de  la  Banque,  s'elevant 
a  £  35i.25o  a  la  mi-Janvier  i858  ;  la  Caisse  d'Amortisse- 
ment  fournit  i .  000  contos  en  papier  officiel  pour  augmenter 
les  fonds  de  cet  etablissement  et  permeltre  la  continuation  de 
I'escompte  et  de  remission. 

Cette  situation,  tout  artificielle,  ne  pouvait  durer,et  des  la 
fin  Janvier  i858,  convaincue  de  cette  impossibiliie,  la  Banque 
arreta  tous  les  envois  de  fonds  en  Europe  et  ne  s'occupa  que 
de  Pescompte  sur  place'.  Les  metaux  avaient  presque  entiere- 
ment  disparu  de  la  circulation,  Tor  tout  le  premier,  et  main- 
tenant  I'argcnt  le  suivait. 

La  nouvelle  solution  proposee  fut  I'ouverture  d'un  nou- 
veau credit,  illimite  cette  fois-ci,afin  que  les  traites  trouvassent 
toujours  couverture .  Le  Gouvernement  prefera  agir  indepen- 
damment. 

A  cet  effet,  il  fit  savoir  que,  si  la  Banque,  moyennant  les 
memes  garanties  oft'ertes  a  I'occasion  des  dernieres  transactions, 
acceptait  de  tirer  des  traites  jusqu'a  concurrence  de  £  600.000 
aux  changes  de  25  '/^  pence  pour  un  tiers  des  envois  et  de 
26 j!?e»ce  pour  le  restant,  elle  aurait  la  couverture  necessalre 
a  Londres,  fournie  par  le  Tresor, 
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Cette  nouvelle  offre,  si  avantageuse  pourtant,  I'ut  re- 
fusee  . 

Le  Tresor  se  tourna  vers  un  nouvel  allic,  le  B.vico  Maud, 
qui  accepta  de  cooperer  au  maintien  du  change,  le  mcme  jour 
du  refus  du  Banco  do  Brasil,  le  12  Mars  i858.  De  la  sorte, 
£  810.000  furent  tirees  contre  la  succursale  a  Londres,  au 
change  moyen  de  25  pence.  Le  second  semestre  de  Pannee 
est,  par  la  nature  des  recoltes,  au  Bresil,  celui  oil  I'or,  ou  les 
traites  qui  le  representent,  afflue  sur  les  marches  locaux.  La 
crise  a3''ant  eclate  en  Novembre  et  se  trainant  jusqu'en  Mars, 
la  decision  prise  ce  mois-ci  permit  d'attendre  les  rentrees  de 
fonds  par  les  exportations  de  nos  produits .  Celles-ci  vinrent, 
a  partir  de  Juin,  alleger  la  charge  du  Tresor.  II  est  a  noter 
une  coincidence:  les  derniere3£  60.000  tirees  par  le  Banco 
Maud  som]asiemsnt  dumois  de  Juin.  En  Mai  i858,  un  nouvel 
emprunt  fut  negocie  avec  la  maison  Rothschild,  pour  un  ca- 
pital de  ;t  1.526.300,  fi  95  7,  "/o ,  portant  4  %  d'interets. 
Cette  operation  avait  pour  butpermettre  au  Gouverncmcnt  de 
prendre  des  actions  du  chemin  de  ferD.  Pedro  IL 

La  tension  du  marche  financier  cessa  peu  a  peu,  grace  a 
cette  cooperation.  La  confiance  renaquit,  et  lescours  remon- 
tereilt  progressivement  de  23  'I,  en  Decembre  1857,  a 
25  en  Janvier  i85S,  25  '/,  en  Avril  avec,  tendance  a 
la  hausse,  a  plus  de  25  7»  en  Juillet,  a  26  en  Aout  et 
meme  aupair.  Le  12  Aout,  un  avis  ofliciel  fit  scntir  ii  la 
Banque  du  Bresil  que,  la  crise 'etant  enrayee  et  vaincue,  il 
lui  incombait  de  retablir  la  normalite  du  remboursement  de 
ses  billets.  A  partir  du  25  de  ce  mois,  la  Banque  reprit  le 
eoramerce  des  traites,  en  tirant  a  26  '/^  pence  a.  90  jours. 

A  ce  taux,  au  dessus  du  gold-point  de  sortie,  Tor  afBua 
de  nouveau  et  I'encaisse  se  retablit  peu  a  peu .  La  confiance 
revint  sur  le  marche. 

Le  cours  des  changes  I'indique,  el  la  conversion  faite  au 
pair  a  Londres  en  1859,  portant  sur  le  restant  de  I'emprunt 
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6  %  de  1829,  reduit  maintenant  a  5  °/o.  le  prouve  une  fois  de 
plus,  quoique  ce  fut  la  premiere  operation  de  ce  genre  tentee 
au  Bresil. 

La  convertibilite  de  la  bank-note  n'etait  cependant  pas 
aussi  assuree  qu'on  voulait  le  croire .  Un  grand  peril  la  me- 
nacait,  a  cause  de  I'abandon  de  Punite  d'emission  pour  la 
pluralite  des  banques  investies  de  ce  privilege. 

Pour  le  mieux  comprendre,  revcnons  en  1857. 

Toute  emission  inconsideree  porte  en  soi  le  germe  d'une 
emission  nouvelle.  Cela  se  verifia  une  fois  de  plus,  lorsque  le 
chifFre  du  papier  du  Banco  do  Brasil,  s'elevant  demesurement 
et  ne  servant  qu'a  alimenter  la  speculation,  les  plaintes  se  firent 
entendre  sur  la  disette  de  monnaie,  et  les  reclamations  se 
multiplierent  pour  que  I'on  rendit  Techange  plus  facile,  moyen- 
nant  de  nouvelles  series  de  papier-monnaie. 

Une  politique  plus  averlie  eut  resiste  a  ces  sollicitations, 
et  maintenu  scrupuleusement  le  plan  de  la  loi  de  1853,  mais 
les  idees  avaient  varie  et  les  anciens  errements  sur  le  papier 
dominaient  de  nouveau,  d'apres  lesquels  ces  signes  repre- 
sentatifs  de  la  monnaie  se  confondaient  avec  celle-ci  et  avec  les 
valeurs  produites  par  le  travail  et  I'economie. 

Deja  le  Gouvernement  s'etait  montre  d'une  faiblesse  injus- 
tifiable  dans  ses  decisions  sur  remission  du  Banco  do  Brasil. 
II  ne  sut  pas  resister  aux  clameurs  de  la  speculation,  et  le 
3 1  Aout  1857  approuva  les  statuts  du  Banco  Commercial  e 
Agricola,  dans  lesquels  la  faculte  d'emettre  etait  stipulee. 

Ce  qu'il }'  a  de  curieux  dans  cette  nouvelle  phase  c'est 
qu'elle  se  trouvait  entierement  hors  de  la  Constitution  et  des 
lois.  La  competence  en  matiere  de  legislation  monetaire  ap- 
partenait  exclusivement  aux  Chambres,  et  celles-ci  ne  furent 
saisies  d'aucun  projet  modifiant  la  loi  de  i853.  Le  Pouvoir 
Executif  avait  agi  seul,  sans  autorisation  et  par  voie  dicta- 
toriale.  En  relisant  les  rapports  du  ministere  des  finances  de 
I'epoque,  on  voit  que   ce  changement  radical  d'orientation 


avait  pour  but  soulager  les  embarras  de  la  circulation, 
crees  par  les  consequences  de  Pemission  cxageree  du  Banco 
do  Brastl .  Comme  le  faisait  ironiquement  remarquer  Salles 
Torres  Homem,  en  1859,  tel  fut  le  remede  que  Pon  pro- 
posa :  combaltre  le  manque  de  capitaux  par  la  fondation  de 
nouvelles  banques  d'emission,  dont  le  papier  rembouriable 
en  papier  officiel  inconvertissable  et  deja  excessif  devait 
servir  d'instrument  merveilleux  d'une  plus  ample  distribution 
du  credit  createur  de  capitaux  ! . . . 

C'etait  le  chaos  financier.  Le  Banco  do  Brasil,  des  que 
ces  etablissements  concurrents  furent  fondes,  perdit  le  pou- 
voirderegler  la  circulation  parle  retrait  de  ses  propres  billets  ; 
a  chaque  vide  ainsi  cree  correspondait  una  emission  du  papier 
de;  concurrents.  On  se  figure  ce  qu'il  pouvait  en  resulter. 

La  Banque  protesta  de  suite  contre  Pinfraction  de  son 
privilege  :  le  monopole  cree  par  la  loi  de  i853  etait  viole 
par  mesure  administrative,  non  autorisee  legislativement. 
Elle  avait  en  ce  moment  a  sa  tete  le  propre  auteur  de  cette 
loi,  Pancien  ministre  vicomte  d'ltaborahy,  dont  Pautorite 
financiere,  generalement  respectee,  etait  renforcee  par  le  fait 
d'avoir  propose  et  mis  en  marche  la  loi  d'unite  d'emission . 

Des  le  23  Avril  1859,  il  presenta  au  Gouvernement,  au 
nom  de  Pinstitut  de  credit,  un  long  expose  de  la  situation. 

Ses  nouveaux  devoirs  lui  inspirerent  quelque?  lignes  des- 
tinees  a  defendre  les  administrations  precedentes  des  repro- 
ches  d'incapacite  technique  qui  leur  avaient  ete  adresses; 
par  lui-meme,  notamment,  dans  son  celebre  rapport  comme 
membre  de  la  section  de  finances  du  Conseil  d'Etat.  En 
lisant  ce  document  avec  attention,  on  voit  bien  que  la  defense 
etait  difficile  et  que  son  meilleur  argument  etait  que  la  Ban- 
que avait  cede  aux  clameurs  de  I'opinion,  ou  plut&t  de  la 
speculation,  contre  le  relevement  du  taux  d'escompte  de  8  a 
q  7o,  effectue  en  Mai  iSSy,  pour  fortifier  et  defendre  Pencaisse 
metallique .  C'etait  done  une  confession  de  faiblesse. 


ii8 


L'expose  continuait  a  donner  des  renseignements  sur 
I'aspect  economique  du  marche,  et  concluait  de  la  facon 
suivante : 

«  La  direction  de  la  Banque  fait  tous  ses  efforts  et  conti- 
«  nuera  a  les  faire  pour  remplir  son  devoir,  en  employant 
«  tous  les  moyens  a  sa  disposition  pour  restreindre  son  emis- 
«  sion  ;  mais  elle  reconnait  que  tous  ces  efforts  seront 
«  vains,  tant  que  la  diminution  du  papier  en  cours  ne  depen- 
«  dra  pas  exclusivement  de  la  restriction  de  son  propre 
«  papier  et  du  rachat  de  celui  du  Gouvernement,  dans  les 
n  termes  auxquels  la  Banque  s'est  obligee  de  le  faire  par  ses 
«  statuts,  sous  la  condition,  virtuelle  sinon  expresse,  de  ce 
«  que  le  papier  ofiiciel  serait  la  seule  monnaie  fiduciaire  k 
1  faire  concurrence  a  ses  propres  billets. 

« En  effet,  c'etait  la  la  seule  facon  de  permettre  a  la 
«  Banque,  remission  officielle  n'augmentant  pas  et  devant 
«  progressivement  diminuer,  grace  au  rachat,  de  maintenir 
«  la  parite  de  Tor  et  de  ses  propres  billets,  en  faisant  varier 
«  la  somme  en  circulation  ;  vu  que  la  quantite  existante  en 
«  1 853  eiait  insuflisante  pour  les  transactions  interieures  du 
«  pays. 

«  Les  circonstances  ont  entierement  change  :  outre 
4  le  papier  du  Tresor  et  celui  de  la  Banque,  six  autres 
«  banques  independantes  en  emettent,  et  cette  nouvelie 
« monnaie  peut  substituer  les  emissions  precedentes  pour 
« tous  les  besoins  des  transactions  privees,  c'esl-a-dire,  la  plus 
«  grande  partie  des  transactions  interieures  du  pays  ;  en 
d  outre  elle  peut  s'elever  au  double  de  la  circulation  exis- 
« tante  en  i853. 

«  En  pareil  cas,  il  pourrait  arriver,  comme  cela  se  pas- 
«  serait  en  ce  moment,  que,  meme  en  operant  le  retrait  de 
«  la  totalite  de  ses  billets,  la  Banque  du  Bresil  ne  serait  pas 
«  a  meme  de  remplir  le  but  principal  du  vote  de  la  loi 
«  de  t853ii . 
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Cette  allusion  au  privilege  exclusif  dont  jouissait  laBanque 
d'avoir  son  papier  recu  avec  cours  liberatoire  ;\  tous  les  bu- 
reaux de  perception,  avail  aussi  pour  but  montrer  que  I'avan- 
tage  etaitinferieur  au  peril  de  laisser  en  circulation  le  papier  des 
autres  etablissements,  emis  avec  des  garanties  moindres, 
quand  meme,  par  le  remboursement  total,  ni  Tresor,  ni  Ban- 
que  du  Bresil  n'auraient  aucun  billet  en  cours. 

Ces  observations,  extremement  judicieuses,  avaient  dou- 
ble poids,  partant  de  celui  qui  avait  mis  sur  pied  le  systeme 
adopte  en  i853,  loi  dont  les  mecomptes  etaient  dus  a  la 
violation  des  principes  qui  en  avaient  dicte  le  vote . 

Heureusement,  elles  etaient  adressees  a  un  ministre  des 
finances  capable  de  les  comprendre,  et  d'agir  de  concert  avec 
le  vicomte  d'ltaborahy.  Les  resultats  de  cette  collaboration 
furent  visibles  des  le  rapport  ministeriel  de  iSSg,  redige  par 
Salles  Torres  Homem. 

Aussi  la  situation  s'annoncait-elle  pleine  de  gravite. 

Les  nouveaux  instituts  d'emission  fonctionnaient  deja  et 
la  reussite  de  leurs  operations  traduisait  le  plus  ou  moins  de 
sagesse  de  leur  personnel  dirigeant. 

Le  Banco  Commercial  e  Agricola,  au  capital  de  20.000 
contos,  reunis  difScilement  a  cause  de  la  tension  des  aifaires  due 
aux  avant-coureurs  de  la  crise,  pouvait  etablir  des  agences  en 
tous  points  des  provinces  de  Rio,  Minas  et  Sao  Paulo.  L'emis- 
sion,  surveillee  par  un  agent  du  Gouvernement,  se  basait  sur 
les  regies  suivantes  de  ses  statuts,  approuves  le  3i  Aout  1857  : 

a  Art.  i5.  La  Banque  pourra  emeltre  des  billets  au 
jporteuret  a  vue  jusqu'a  concurrence  de  son  capital  effectif. 
<t  Ces  billets  seront  remboursables  en  monnaie  metallique  ou 
(c  en  billets  du  Tresor ;  seront  garantis  par  le  dep6t  d'une 
«  somme  egale  d'apolices  (titres  de  la  Dette  Interieure)  de 
«  6  %,  ou  de  celles  de  5  °  'o,  en  quantite  equivalente,  et  d'actions 
«  de  chemins  de  fer,  jouissant  de  la  garantie  d'interets  du  Gou- 
«  vernement ;  tous  ces  titres  figureront  a  leur  valeur  nominale. 
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«  Tous  ces  titres  appartiendront  a  la  Bmque  et  resleront  en 
«  depot  dans  ses  caisses.  Tant  que  remission  garantie  par 
« les  titres  cites  n'aura  par  atteint  le  capital  effectif  de  la 
«  Banque,  celle-ci  pourra,  pour  tout  I'excedent  de  50  a  100  % 
«  du  capital  realise,  emettre  des  billets  au  porteur  et  a  vue,  dont 
«  le  remboursement  en  metal  ou  en  billets  du  Tresor  sera 
«  garanti  par  une  encaisse  de  ces  especes,  de  50  "jo  au  moins 
«  de  remission.  La  coupure  minima  sera  de  20$  pour  la 
«;  Banque  centrale  et  de  10$  pour  les  filiales  et  les  agences. » 

L'emission  commenca  en  Mars  1858,  et  continua  jusqu'a 
la  liquidation,  le  9  Octobre  1862. 

Le  Banco  do  Rio  Grande  do  Sul,  au  capital  de  i  .000 
contos,  obeissait  aux  memes  idees.  Le  decret  d'approbation 
des  statuts,  du  24  Octobre  1857,  n'avait  introduit  que  de 
legeres  modifications  au  type  precedent.  L'emission  etait  ga- 
rantie par  le  dep&t  d''apolices  de  6  °/o  ou  5  et  4.  ,  en  quantite 
correspondanie,  et  d'actions  de  societes  ayant  une  garantie  de 
7  "jo  au  moins,  donnee  par  le  Gouvernement  imperial  ou  celui 
de  la  Province;  la  coupure  minima  etait  de  io$ooo.  Get 
etablissement  commenca  a  fonctionner  en  Juin  i858;  le 
maximum  de  son  emission  fut  de  14:090.$  en  Aout  de  cette 
annee  ;  c'est-a-dire  qu'il  renonca  volontairement  a  I'exercice 
de  cette  faculte. 

Le  Banco  de  Pernambuco,  au  capital  de  2.000  contos, 
commenca  a  travailler  en  Mai  1858.  Les  statuts,  approuves  par 
decret  du  11  Novembre  1857,  avaient  une  nouvelle  stipulation 
pour  garantir  remission  :  5o°/oSeraient  garantis  comme  pour 
lesautres  banques,  et  les  50  %  restants  par  les  titres  en  porte- 
feuille;  la  coupure  minima  etait  de  io$ooo. 

Le  Banco  do  Maranhao  eut  ses  statuts  approuves  le  25 
Novembre  1857  et  commenca  a  travailler  en  Mai  i858,  sur  les 
memes  bases  deja  citees  pour  la  Banque  de  Pernambuco. 

Le  Banco  Rural  e  Hypothecario  obtint  la  faculte  d'emettre 
par  decret  du  27  Fevrier  1858.  Son  capital  de  8.000  contos 
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fut  eleve  au  double;  ses  operaf'ons  commencerent,  pour 
remission,  en  Fevrier  i85j. 

Le  Banco  da  Bahia,  identique  a  ceux  de  Pernambuco  et 
de  Maranhao,  emit  ses  premiers  billets  en  Novembre  i85S. 
Le  capital  etait  de  8.000  co.ilos.  La  coupure  minima  fut 
de  20$ooo. 

Outre  toutes  cei  banques,  une  foule  d'etablissements 
privesinondaientles  marches  de  pales,  promesses  de  paiement, 
coupures  circulant  comme  monnaie,  troublant  les  cours,  intro- 
duisant  panout  le  plus  complet  desordre.  Le  Gouvernement 
se  vit  oblige  de  se\'ir  contre  ces  emissions  illegales  (i). 

Les  six  banques  susnommees  eurentdes  durees  variables. 
Laloide  iSobenleva  le  droit  d'emission  a  celles  qui  avaient 
resists  jusque  la. 

Le  resume  de  leurs  operations  se  trouve  dans  le  tableau 
suivant : 


Tableau  synoptique   de  remission  de  six  banques 
ind6pendantes 


r!ANQtT> 

CAPITAL  REALISE 

FONDS  DE  RESERVE 

CIRCULATION 

/ 

185S 

5.790:320^1100 

"8:^33«75" 

5.790:180*000 

1859 

7.237:900*000 

70:7361210 

6.958:340*000 

Commercial  e  Ai^nicola 

i860 

7.337:90o>ooo 

18:3221934 

7.237:900*900 

1861 

7.237:900>0(»i 

53:278«6% 

7.237:900*000 

\ 

1863 

7,2r)'):fW»^)00 

Ii3;476ji72 

7.53():90o*o(« 

1858 

337:28f*.iTO 

* 

l8|) 

58o:2(r*>,j 

7:102*715 

-50*000 

Do  Rio  Grande  do  Siil. 

1860 

6'X):000^>0 

11:633*7/1 

40*000 

/ 

1861 

6xi:ooo$o<»0 

10:376*982 

10*000 

S862 

i..]8o:oof<$'Xjo 

17:4IV«630 

* 

1858 

2.0(X»:OOOf'Xio 

7:251*270 

I  .46'j:OO(^0OO 

De  Pernambuco.    .    .  | 

1359 

2.O0O:00«:*00O 

20:308*470 

1 .466:ooo*oo«j 

1S60 

2.00O:0O<l#CIOO 

33:l79fr59 

1.490:000*000 

(I)  Avis  administralifs  du  ii  AoOt  1B57,  da  19  Mars,  du  12  Avril  1857.  entr'autrcs. 
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EANQUES 

ANNIES 

CAPITAL  RfeALIS^: 

FONDS  DE  RESERVE 

CIRCULATION 

l86l 

2  •  000 :  ooo^'yx!! 

I . 474 : i6of 000 

1 

l362 

2 .  OC' !  'VVlJ("KXl 

'-'D  ■    jpy  jV 

I . 441 : 400^000 

De  Pernambuco    .    .  / 

1863 
1864 

2  ■  000 1 0<X  1^000 

2 • 000 ; 000^000 

102 : 444f 022 

1 1 ^ • d J7i600 

950:000^000 
I (200:000^000 

( 

1865 

2.  000 ;  00<"^000 

192:000^000 

1866 

3  •  000 ;  fn'i'^ofy* 

,  56:000^000 

1858 

430:000^000 

j 

680:000$000 

i860 

700:000^000 

200:000^000 

1861 

700 '.  000^000 

356 : 480^000 

JDo  ^[dTiinhsiOi    •    •  - 

1862 

750 1  OOlj  Jooo 

326:000$000 

i 

750 : 000^000 

376:000^000 

1 

1864 

770 :  ooTi^ooo 

376:000^000 

376 : 000^000 

'\ 

1866 

376:00(^000 

1059 

8.ooo:ooc^ooo 

1.000:000^000 

I . 926 : 000^000 

i860 

8. 000:000^000 

1 . 000 :  oooj  000 

I  903:000^000 

1 

1 861 

8 • 000 : ooc^ooo 

1 1000:000^000 

I .984:680^000 

Rural  e  Hypothecario. 

1862 
1863 

3  •  000 : 000^ '-"Oo 
8 , 000 :  r)OO^ooo 

I • 000 : 000^000 
I. 000: 000^000 

628 : OOOjOOO 
21 : 350^000 

1 

1864' 

8  •  000 :  oo'^'Jooo 

1 .000:000$000 

1 1 : 900^000 

1865 

8  •  000 ;  ooo^ooiT 

1 . 000:000^000 

9:400^000 

1866 

8  • 000 ;  oooj 'X'o 

I . 000 : OOOfOOO 

8:  loofooo 

2  ■  399  ■  86ojc>oo 

I . 187 • Koatooo 

4.000;  O".*"  1^000 

2d:4i6<8^8 

3.200:000^000 

1S60 

4 .000 :  ck>  i^ooo 

j8-*;88*ioi 

2 .207 ; 790^000 

186 1 

4 . 000  "■  OOO^OiX) ' 

50:820^618 

2 • 560 : 300^000 

1862 

4.000;O0o|CnXi 

21:4631244 

3.447:625^000 

1863 

4.0oo:ooojooo 

48:0801185 

2.768:200^^)00 

1864 

4.ooo:ooo$ooo 

57:7221513 

3.422:925^000 

1S65 

4.ooo:'X)o|(X>ij 

$ 

2.276:250^000 

I066 

4.ooo:oo<.#0(X) 

$ 

3.040:300^000 

Note  —  Les  chififres  de  la  circulation  sont  arretes  au  31  Decembre  de  chaque 
annee,  sauf  pour  I'annce  1862  ct  le  Banco  Commercial  c  AgricoLi,  dont  remission 
cessa  au  raois  d'Octobre. 
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Ainsi,  au  moment  oil  la  Banque  du  Bresil  faisait  en- 
tendre sa  protestation  conire  les  manquements  a  la  loi  de 
1 853,  Salles  Torres  Homem  se  trouvait  devant  une  masse 
de  papier-monnaie  s'elevant  a  pres  de  96.000  contos,  dont 
40.700  contos  d'emission  du  Tresor  et  55.172  contos  de  bil- 
lets de  banque;  de  cette  derniere  somme,  14.230  contos  en- 
viron representaient  la  part  des  six  banques  independantes. 
Le  papier  'du  Gouvernement  avait  baisse  de  6.000  contos, 
rachetes  pendant  cette  periode  ;  celui  des  banques  avait  plus 
que  decuple,  passant  dans  le  meme  laps  de  temps  de  5. 000 
a  55.172  contos. 

La  fievre  de  speculation  n'avait  pas  cesse  ;  les  demandes 
d'approbation  officielle  de  statuts  de  nouvelles  societes  se 
chilfraient  par  dizaines ;  les  emissions  illegales  de  vales  et 
autres  signes  liberatoires  pullulaient  en  province. 

II  est  comprehensible,  par  consequent,  que  le  ministre 
des  finances,  resumant  la  situation  legale  et  economique,  ecrivit 
en  son  rapport  deiSSg:  «  Seules,  des  mcsures  legislatives, 
«  etablissant  des  regies  et  des  conditions  a  I'exercice,  delegue 
»  par  voie  administrative,  de  la  faculte  d'emettre,  pourront 
«  rendre  la  circulation  moins  anormale,  plus  faciles  et  plus 
«  assurees  les  operations  de  la  Banque,  sans  porter  de  pre- 
«  judices  aux  droits  acquis  d'emission,  et  asseoir  le  credit  sur 
«  des  bases  telles  que  ses  avantages  incontestables  ne  soient 
«  pas  annules  par  le  danger  que  son  abus  presente  pour  route 
«  la  SocieteB . 

Le  programme  a  remplir  etait  extremement  vaste. 
La  Banque  du  Bresil,  quelles  que  fussent  les  defaillances 
de  son  administration,  etait  un  appareil  essentiel  pour  I'assai- 
nissement  monetaire,  et  cela  non  seulement  par  sa  position 
juridique  vis-a-vis  de  I'Etat,  mais  aussi  par  les  services  qu'elle 
avait  deja  rendus  et  qu'elle  etait  prete  a  continuer.  Cette  si- 
tuation acquise  devait  etre  defendue,  et  en  meme  temps  les 
abus  d'emission  ne  pouvaient  etre  toleres. 
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L'orgie  inflationniste  devait  etre  reprimee,  et  pour  cela  un 
doigte  exceptionnellement  de licat  etait  indispensable, car  les  con- 
cessions inconstitutionnelles  faites  par  le  ministre  Sousa  Franco 
en  1837-1858  avaient  cree  des  rapports  economiques,  dont  la 
destruction  subite  eut  pu  amener  une  debacle,  capable  d'em- 
porter  les  propres  elements  qui  avaient  resiste  a  la  crise  recente. 

La  frenesie  speculatrice  presentait  de  tres  grands  perils 
qu'il  fallait  combattre  sans  provoquer  de  ruines. 

Le  premier  pas,  fait  dans  le  sens  d'enrayer  le  flux  gros- 
sissant  du  papier,  fut  le  decret  du  3o  Avril  \8bg  annulant 
les  actes  anterieurs  du  Gouvernement  qui  avaient  permis  a  la 
Banque  du  Bresil  d'emettre  jusqu^i  concurrence  du  triple  de 
la  valeur  de  ses  disponibilites.  A  partir  de  cette  date,  son 
emission  serait  reduite  au  double  de  ces  fonds,  plus  la  somme 
de  papier  du  Tresor  rachetee  par  elle. 

Pour  reprimer  la  speculation,  il  ne  s'agissait  pas  de  re- 
fuser purement  etsimplement  I'approbation  aux  statuts  des  nou- 
velles  entreprises  en  voie  de  formation.  Comme  le  fit  remar- 
quer  plus  tard  (i8ij5)  la  Commission  d'Enquete  sur  la  crise 
de  I'annee  precedente.  Commission  oil  siegeait  Pancien  minis- 
tre Silva  Ferraz  qui  avait  remplace  au  pouvoir  Salles  Torres 
Homem,  le  remede  le  plus  sage  consistait  a  corriger  les  pro- 
jets  d'organisation  selon  les  principes  indiques  par  la  science 
et  I'experience,  et  exiger  des  garanties  severes  de  fonction- 
nement  et  de  stabilite  ;  cela  fait,  et  toutes  precautions  prises, 
leur  donner  la  permission  de  travailler.  Telle  fut  exactement 
la  regie  suivie  par  Salles  Torres  Homem :  des  dix-huit 
bubble  companies  autorisees  par  decrets  du  2  Avril  1 859,  au- 
cune  ne  put  trouver  les  fonds  necessaires  potir  donner  au 
public  et  au  Tresor  les  garanties  de  fonctionnement  indis- 
pensables ;  et  leur  incorporation  n'eut  pas  lieu.  Cette  poli- 
tique prudente,  qui  visait  amortir  au  lieu  de  briser,  mais  etait 
bien  plus  efficace  qu'un  enrayement  brusque  des  masses  en 
mouvement,  fut  justement  jugee  par  la  Commission  de  1864. 
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Et  Popinion  impartiale  de  son  successeur  au  ministere 
est  la  meilleure  reponse  aux  censeurs  attardes  de  Preuvre  de 
Salles  Torres  Homem,  lesquels  pensent  trouver  une  contra- 
diction entre  ses  decrets  autorisant  des  societes  de  credit,  et  la 
politique  restrictive  des  emissions  de  banque,  critiques  plus 
ou  moias  interesses,  trap  souvent  oublieux  de  ce  que  les  be- 
soins  du  credit  sent  tout  autre  chose  que  les  exigences  de 
la  circulation,  et  que  la  liberte  de  banques  ne  se  confond 
pas  avec  la  liberte  d'emission. 

Ce  fut  dans  le  meme  esprit  de  decision  prudente  el  re- 
flechie  qu'il  aborda  le  probleme  de  la  pluralite  des  instituts 
d'emission  creees  par  son  predecesseur.  Quelque  illegale  que 
fut  la  concession,  elle  avait  ete  faite,  et  produisait  ses  effets 
bons  ou  mauvais.  II  eut  ete  insense  de  I'annuler,  soit  par  acte 
executif,  soit  par  voie  legislative .  La  solution  etait  done  le- 
galiser  la  situation,  mais  agir  de  facon  a  revenir  a  la  seule 
loi  existante  en  la  matiere,  celle  de  i853,  qui  avait  institue 
I'unite  de  la  circulation .  Toute  une  serie  de  mesures  furent 
projetees  en  ce  sens. 

Leur  traduction  parlementaire  fut  le  projet  depose  par  le 
ministere  a  la  Chambre  le  i5  Juin  1859.  Ses  traits  caracte- 
ristiques  etaient  les  suivants :  remboursement  en  or,  obli- 
gatoire  dans  le  delai  de  trois  ans,  pour  tous  les  billets  en  cir- 
culation ;  limitation  de  remission,  tant  que  le  rembour- 
sement courant  n'avait  pas  lieu,  au  maximum  deja  emis  aux 
mois  de  Fevrier,  Mars,  Avril  et  Mai  1859;  pour  les  ban- 
ques aj'ant  depasse  ce  maximum,  obligation  de  s'y  conformer 
par  retrait  du  papier  excedent,  dans  le  delai  de  cinq  mois, 
sous  peine  de  perdre  le  droit  d'emission  et  de  ne  pouvoir 
continuer  comme  ban^iue  de  depots  et  d'escompte  pour  plus 
d'un  an  sans  autorisation  speciale  du  Gouvernement;  la  sur- 
veillance olficielle  etait  instituee  ;  le  rachat  annuel  de  2.000 
coKtos  de  notes  du  Tresor,  auquel  la  Banque  du  Bresil  e'tait 
astreinte  par  la  loi  de  i853  serait  suspendu  tant  que  son 
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emission  serait  limitee  par  PeflTet  de  la  loi  nouvelle;  cette 
banque  et  ses  agences  pourraient  recevoir  en  leurs  caisses 
les  billets  des  autres  iastituts  d'emission,  sur  les  places  oii 
ceux-ci  fonctionnaient ;  I'autorisation  pour  incorporer  de 
nouvelles  banques  de  circulation  ou  prolonger  la  delai 
de  celles  qui  existaient  etait  proclamee  un  acte  de  la  com- 
petence exclusive  du  Parlement,  tant  que  celui-ci  n'auralt 
pas  edicte  les  regies  generales  auxquelles  le  Pouvoir  Executif 
devrait  obeir  dans  tous  les  cas  semblables. 

L'opposition  faite  a  ce  projet  fut  telle,  que  le  ministere 
dut  se  demettre,  quoiqu'il  eut  reussi  a  le  faire  voter  par 
la  Chambre  des  Deputes,  mais  a  une  majorite  reduite  au 
point  de  lui  rendre  impossible  Texercice  du  pouvoir. 
Les  principes  qu\l  defendait,  cependant,  etaient  tellement 
solides,  et  correspondaient  si  bien  aux  sentiments  domi- 
nants de  la  place  de  Rio,  sauf  ceux  des  banques  interessees, 
que  le  Gouvernement  qui  succeda  a  Salles  Torres  Homem 
dut  reprendre  les  idees  de  celui-ci,  et  le  projet  aboutit  au 
Senat  avec  les  quelques  attenuations  consenties  par  son  propre 
auteur.  Ce  fut  la  loi  du  22  Aout  i860  ;  mais  celle-ci  am- 
plifia  le  programme  precedent,  d''accord  avec  I'expose  du 
rapport  niinisteriel  de  Silva  Ferraz,  presente  aux  Chambres 
en  i86o. 

Le  nouveau  Cabinet,  quoique  comptant  en  son  sein 
cinq  adversaires  du  projet  Salles  Torres  Homem  contre 
deux  partisans  de  sa  methode,  dut  ceder  a  I'evidence  des  * 
faits,  Le  rapport  du  Tresor  demontra  une  fois  de  plus, 
et  avec  plus  de  force  encore  puisqu'il  emanait  d'un  ancien 
adversaire  du  plan  primitif,  la  parfaite  exactitude  des  ren- 
seigements  et  des  conclusions  formules  par  I'ancien  ministre. 
Ce  fut  un  requisitoire  documente  contre  la  direction  tech- 
nique des  instituts  d'emission,  dont  I'insuffisance  professio- 
nelle  et  morale  etait  mise  en  pleine  lumiere.  La  lecon  de 
la  crise  de  iSSy-iSSS,  si  clairement  expliquee  et  mise  a  profit 
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par  la  Commission  d'Enquete  dans  son  rapport  de  iSSg, 
etait  appliquee  aux  errements  courants  des  banques.  Le  regio- 
nalisme  de  la  circulation  des  banques  independantes  causait 
les  plus  grands  torts  au  commerce  interproviiicial,  et  avait 
cree  un  change  interieur  entre  les  billets  des  banques  et  ceux 
du  Tresor  et  de  la  Banque  du  Bresil  ou  de  son  agence  locale  . 

Les  coupures,  detrop  petites  valeurs,  emises  illegalement, 
expulsaient  la  monnaie  auxiliaire  d'argent.  La  plaie  des  w/es 
emis  par  toute  sorte  de  maisons  et  d'entreprises  troublait  entie- 
rement  la  circulation  et  y  instituaient  un  veritaljle  chaos,  fa- 
cile a  comprendre  si  I'on  rappelle  qu'il  y  eut  de  ces  jetons 
valant  jusqu'a  20  riis. 

La  theorie  de  la  competence  exclusive  du  Parlement  en 
matiere  de  legislation  monetaire  et  specialement  de  I'emission 
fut  de  nouveau  proclamee,  comme  elle  I'avait  ete  par 
Salles  Torres  Homem,  et  cette  fois-ci  avec  les  rapports  du 
Conseil  d'Etat,  parfaitement  concluants  sur  ce  point. 

La  convertibilite  immediate  des  billets  etait  derechef  pre- 
sentee comme  devant  etre  la  base  de  toute  reforme  prudente, 
d'autant  plus  indiscutable  que  le  papier  du  Tresor  etait 
destine  a  disparaitre. 

L'im mobilisation  des  fonds  des  banques  independantes 
en  titres  de  societes  particulieres  ou  en  apoZ/cM,  irrealisables 
auxperiodes  de  panique,  etait  critiiiuee,  autantque  les  echean- 
ces  trop  eloignees  des  efFets  escomptes,  et  surtout  la  desastreuse 
pratique  des  reports  d'echeances.  La  base  d'une  circulation 
saine  etant  le  renouvellement  rapide  de  I'encaisse  par  I'es- 
compte  du  papier  court,  comment  defendre  ces  malencontreu- 
ses  operations  qui  immobilisaient  la  majeure  partie  des  fonds 
et  rendaient  illusoire  le  prompt  remboursement  des  billets  ? 
Cette  derniere  partie  de  la  critique  s'appliquait  ipsis  verbis 
a  la  Banque  du  Bresil. 

L'illegalite  de  I'emission  des  banques  independantes 
etant  discretement  demontree,  le  rapport  ministeriel  continuait 
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en  proposant  de  la  legaliser,  mais  en  y  donnanl  des  regies. 
Pour  repondre  a  la  critique  de  ceu.v  qui  jugeaient  une  telle 
mesure  illegale  comma  contrevenant  unilateralement  aux 
termes  d'un  contrat  celebre  entre  le  Gouvernement  et  la 
banque  d'emission,  le  ministre  montrait  le  vice  originaire 
de  ce  pseudo- contrat,  celebre  ultra  vires  de  I'une  des  par- 
ties contractantes,  et  affirmait  que  remission,  confiee  aux 
banques  par  acte  administratif,  comme  delegation  d'une  fa- 
culte  souveraine,  devait  se  conformer  aux  normes  presentees 
par  le  Parlement. 

En  somme,  Silva  Ferraz  se  montrait  un  continuateur 
energique  et  sagace  des  theories  et  de  la  politique  de  son 
predecesseur.  Celai-ci  eut  pu  signer  le  rapport  de  i860. 

Sur  un  pareil  terrain  d'entente,  I'accord  etait  facile  a 
se  faire.  Le  projet  Salles  Torres  Homem,  deja  vote  par 
la  Chambre,  fut  presente  au  Senat.  Des  amendements  furent 
presentes  par  le  ministre  des  finances,  et  acceptes  par  Torres 
Homem. 

L'ancieii  Cabinet,  dont  celui-ci  avait  fait  partie,  et  ses 
amis  dans  les  deux  Chambres  voterent  avec  le  ministere,  et 
ainsi  fut  faite  la  reforme  du  22  Aout  1S60.  Elle  ne  differait 
pas  essentiellement  du  projet  de  I'annee  precedente,  quant  aux 
banques;  et  elle  portait  sur  une  foule  de  points  comple- 
mentaires,  dont  ceUii-la  ne  s'etait  pas  occupe. 

Voici  ses  principales  dispositions. 

Aucune  des  banques  independantes  ne  pourrait  emettre 
une  somme  superieure  a  la  moyennc  de  sa  circulation  pen- 
dant le  premier  semestre  de  I'annee  en  cours  (i860),  tant 
qu'elle  ne  se  montrerait  en  etat  de  rembourser  ses  billets 
a  vue  et  en  or ;  sauf  si  elle  possedait,  outre  son  fends  de 
garantie  statutaire,  une  encaisse  d'or,  monnaye  ou  en  lingots, 
ou  de  lingots  d'argent  au  titre  legal  (dans  le  rapport  de 
25  "/o,  au  maximum,  de  metal  blanc  et  75  °/o  d'or)  equivalente 
a  I'excedent  sur  cette  emission  mo3^enne.  La  Banque  du  Bresil 
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ne  pourrait  pas,  tant  que  le  remboursement  de  ses  billets  a  vue 
et  en  or  n'aurait  pas  lieu,  recevoir  du  Gouvernement  I'autori- 
sation  d'emettre  au  dessus  du  double  de  ses  disponibilites,  sauf 
au  cas  oil  cette  emission  au  triple  ne  depasserait  pas  la  moyenne 
de  la  circulation,  etablie  par  trimestre  depuis  sa  fondation  jus- 
qu'en  Mars  iS6o.  Un  delai  maximum  de  six  mois  etait  marque 
pour  le  retrait  des  billets  en  exces  sur  les  limites  marquees  par 
la  nouvelle  loi. 

La  coupure  minima  etait  elevee  a  5o$  pour  Rio  et  la 
province  de  ce  nom,  et  a  25$  pour  les  autres  provinces ; 
si,  dans  les  six  mois  de  la  publication  de  la  loi,  la  Banque 
du  Bresil  ne  pouvait  pas  commencer  a  rembourser  en  or  ses 
billets,  ellene  pourrait  pas  avoir  en  circulation  plus  de  25  %de 
son  emission  totaleen  coupuresinferieures  a  5o8  a  Rio  et  25$ 
en  province.  Le  Tresor  fut  autorise  a  marquer  un  delai  pour 
I'echange  ou  la  substitution  de  ces  coupures  inferieures,  qui  ne 
paieraient  plus  d'impots  des  que  leur  retrait  serait  annonce. 

Au  cas  ou  les  banques,  un  an  apres  la  publication  de 
la  loi,  ne  se  trouveraient  pas  encore  en  etat  de  convertir  leurs 
billets  en  especes,  par  accord  entre  elles  et  le  Gouvernement 
il  serait  etabli  un  coetiicient  annuel  de  retrait,  de  3  a  5  % 
pour  la  premiere  annee,  de  6  a  12%  pour  les  suivantes ; 
les  sommes  emises  centre  depot  d'or  ou  d'argent  n'entre- 
raient  pas  en  compte.  II  etait  permis  aux  banques  inde- 
pendantes  d'echanger  leurs  titres  de  garantie  d'emission  contre 
de  Tor  et  de  I'argent;  Toperation  faite,  et  la  convertibilite 
des  billets  etablie,  autorisation  leur  etait  octroyee  d'emettre 
sur  la  base  du  double  de  la  garantie  en  metaux,  dans  les 
limites  de  leurs  chartes  d'organisation. 

Le  manque  de  remboursement,  une  fois  celui-ci  prouve, 
importerait  la  declaration  de  faiUite  de  Petablissement.  La 
surveillance  administrative  etait  readue  plus  etroite.  L'cimis- 
sion  etait  limitee  a  la  Banque  du  Bresil  et  aux  six  banques 
independantes.  ^ 
3947 
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La  Banque  du  Bresil  et  ses  agences  furent  autorisees 
a  recevoir  en  paiement  les  billets  des  autres  instituts  dans 
leurs  regions  de  circulation  respectlves ;  et  ceux-ci,  toutes  les 
semaines,  echangeraient  entr'eux  les  billets  recus,  devant 
parfaire  les  soldes  en  monnaie  courante. 

Les  coupures  du  Tresor  de  i  $  a  5$,  ainsi  que  I'argent 
monnaye,  et  les  billets  d'autres  etablissements  ne  pourraient  pas 
figurer  dans  les  disponibilites  des  banques,  aux  fins  d'emis- 
sion.  La  piece  d'or  de  5$  serait  demonetisee.  De  nouvelles 
regies  furent  etablies  pour  I'organisation  des  societes  iner- 
cantiles  ou  industrielles,  afin  d'eviter  leur  fonctionnement 
sans  I'approbaiion  oificielle  de  leurs  statuis. 

Le  principe  de  la  competence  privative  du  Parlement 
etait  affirme  en  matiere  de  banques  de  circulation  a  creer, 
ou  de  prolongement  de  duree  des  etablissements  existants, 
ainsi  que  pour  les  compagnies  de  chemins  de  fer  ou  de  ca- 
naux,  s'etendant  a  plus  d'une  province ;  la  demande  de  con- 
cession serait  faite  par  I'entremise  du  Gouvernement  et  exige- 
rait  un  rapport  special  du  Conseil  d'Etat;  toutes  les  mesures 
furent  prises  pour  rendre  effectives  ces  stipulations. 

Les  banques  ne  pourraient  preter  sur  caution  de  leurs  pro- 
pres  actions.  Les  fonctioiis  des  caisses  d'epargne,  des  monts- 
de-piete,  des  societes  de  prets  sur  gage  furent  definies  avec 
precision,  pour  eviter  les  emissions  illegales  dont  tout  le  pays 
soufFrait,  et  le  produit  de  leurs  operations  recut  une  destina- 
tion legale .  Les  modifications  faites  par  cette  loi  dans  les  mon- 
naies  de  cuivre  et  d'argent  ont  deja  ete  passees  en  revue  (2). 

Le  Gouvernement  fut  autorise  de  proposer  aux  actionnaires 
des  chemins  de  fer  garantis  par  I'Empire  I'echarige  de  leurs 
titres  contre  des  apolices  de  6  %  ou  des  titres  de  la  Dette  Ex- 
terieure  de  4  '/j  %)  'l^ns  les  conditions  qui  y  furent  stipulees. 

Cette  nouvelle  loi,  jointe  aux  decrets  anterieurs  de  Silva 
Ferraz,  ordonnant  a  toutes  les  associations  I'envoi  hebdo- 

(a)  Voir  page  83. 
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madaire  aux  bureaux  du  Tresor  ou  slux  presidences  de  Pro- 
vinces d'un  resume  des  operations  faites  la  semaine  precedente 
(decret  du  5  Septembre  1859),  et  regularisant  la  perception 
du  timbre  sur  le  capital,  les  transferts  d'actions  des  compagnies 
et  societes  anonymes,  ainsi  que  tous  les  titres  ou  effets  portant 
promesse  de  paiement 'decret  du  3o  Septembre  iSSg);  cette 
nouvelle  loi,  disons-nous,  avec  ses  deux  decrets  preparatoires, 
fut  consideree  comme  une  menace  permanente  contre  les 
instituts  d'emission .  Deja  les  decrets  cites  avaient  cause,  par 
erreur  sur  leur  portee,  une  legere  panique  a  Bahia,  qui  ne 
cessa  qu'apres  de  longues  et  laborieuses  explications  sur  la 
teneur  exacte  et  I'application  fiscale  de  ces  textes . 

Tel  n'en  etait  pas,  cependant,  le  mobile.  Le  Gou- 
vernement,  entre  les  mains  de  deux  Cabinets  successifs  et 
animes  de  tendances  diverses,  s'eiait  vu  quant  a  cette 
question  dans  une  situation  telle,  que  Paction  de  I'un  dut 
prolonger  celle  de  I'autre :  une  norme  legale,  votee  comme 
aboutissant  d'une  evolution  vieille  d'un  quart  de  siecle, 
violee  par  la  decision  individuelle,  indubitablement  incons- 
titutionnelle  et  illegale,  au  premier  chef,  .d'un  ministre  des 
finances,  mais  violation  ayant  produit  ses  effets  et  cree 
des  rapports  commerciaux  publics  e  prives,  qu'aucun  hom- 
me  d'Etat  ne  pouvait  ignorer.  Une  solution' transaction- 
nelle  s'imposait  done  pour  concilier  I'ordre  juridique  avec 
la  situation  de  fait. 

Retablir  la  seule  loi  existante,  sans  trop  bouleverser  le 
nouvel  aspect  economique  du  probleme,  mais  en  acheminant 
la  solution  vers  la  restauration  de  I'unite  d'emission  — 
telle  fut  la  tache  a  laquelle  s'attelerent  Salles  Torres  Homem 
et  Silva  Ferraz.  II  n'est  que  juste  de  dire  que  leurs  etlbrts 
furent  eminemment  conservateurs. 

On  ne  leur  en  sut  pas  gre  de  suite  ;  les  critiques  et  sur- 
tout  le  depit  des  interets,  recemment  crees,  contre  toute  deter- 
mination legale,  se  firent  entendre  contre  I'ceuvre  de  i860. 
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La  Commission  d'enquete  de  1864  fit  leur  proces  en  peu  de 
mots,  tout  en  remarquant  que  la  quasi  unanimite  du 
Commerce  avait  approuve  la  decision  gouvernementale. 
«  A  cette  epoque  (1859),  sous  le  manteau  brillant  de  la 
«  liberte  de  credit  circulalent  des  doctrines  peu  exactes  sur 
«  Pexpansion  des  emissions  de  billets  au  porteur,  sur  Tavan- 
s  tage  de  couvrir  le  pays  de  banques  de  circulation  sans 
«  bases  solides  telles  que  le  conseillent  I'experience  et 
«  I'exemple  des  nations  civilisees;  et  ces  theories  etaient  de- 
«  fendues  avec  chaleur,  sinon  meme  avec  exaltation  furieuse  ». 

La  solution  trouvee,  et  les  critiques  pleuvant,  entr'autres 
une  note  d'un  economiste  francais,  J .  Garnier,  en  son  Traite 
des  Finances  (1862),  la  reponse  fut  forirulee  par  la  Com- 
mission d'Enquete,  dans  les  termes  suivants : 

0  Aucun  des  articles  de  la  loi  ne  se  rapportait  a  la  liberte  de 
<t  credit,  ou  restreignait  les  emissions  des  banques,  dument  auto- 
«  risees,  sinon  d'une  facon  transitoire  et  autant  que  celles-ci 
«  n'annoncaient  pas  le  rembour&ement  effectif  et  permanent  de 
«  leurs  billets  en  monnaie  metallique  ;  la  loi  leur  concedait 
«  une  emission  additionnelle,  basee  sur  les  especes  monnayees 
c  existantes  dans  leur  encaisse,  outre  les  titres  de  garantie 
«  de  remission  generale.  De  faux  renseignements  et  I'igno- 
n  ranee  de  ses  dispositions  et  de  ses  principes  fondamen- 
«  taux  peuvent  seuls  expliquer  le  dire  de  ses  adversaires 
«  de  ce  qu'il  s'agit  d'une  loi  restrictive,  une  loi  (fentraves, 
«  comme  I'a  qualifiee  un  economiste  francais,  lequel  con- 
«  seille  de  modifier  les  mesures  prises,  pour  adopter  le  re- 
«  trait  du  papier  olHciel,  a  mesure  que  le  public  donnait  pre- 
«  ference  aux  billets  des  banques,  suggestion  faite,  sans 
a  doute,  par  Pignorance  du  fait  que  I'inverse  se  passait 
ft  entre  nous,  que  remission  du  Tresor  etait  preferee  par  le 
«  public  et  recherchee  par  les  banques,  qui  basaient  sur  elle 
«.  leur  propre  emission  » . 


CHA.PITRE  iX 


TROUBLES  DE  LA    CIRCULATION.   CRISK  DE   1 864 

La  loi  de  1 860  fut  appliquee  dans  le  meme  esprit  de 
fermete  et  de  prudence  qui  avail  preside  a  son  elaboration. 
Malgre  tout,  elle  produisit  une  tres  grande  gene  aux  banques, 
dont  les  abus  etaient  devenus  criants,  a  Bahia  notamment. 
Depuis  trois  ans,  une  secheresse  terrible  avait  detruit  presque 
completement  les  cultures  de  I'interieur  ;  il  y  mourait  du 
monde  de  famine  ;  les  routes,  absolument  defoncees,  ne  per- 
mettaient  plus  I'acces  facile  aux  endroits  visite's  par  I'ine- 
xorable  fleau. 

La  production  en  etait  profondement  affectee,  et  dinii- 
nuait  en  consequence.  Toutes  les  transactions  se  faisaient 
avec  grande  difficulte,  et  les  defaillances  contractuelles  etaient 
extremement  frequences.  Le  Banco  da  Bahia,  tout  en  rendant 
de  grands  services  au  commerce  local,  avait  cede,  plus  que 
les  autres  peut-etre,  a  ce  genre  de  benefices  illicites  par  abus 
de  concession  de  credit  qu'une  banque  de  circulation,  moins 
que  toute  autre,  ne  peut  liberaliser.  Les  rentrees  de  fonds  ne 
se  faisaient  pas . 

Dans  cette  province-  sevissait  avec  une  intensite  inouie, 
la  puUulation  de  compagnies  et  entreprises  de  toutes  sortes,  ve- 
reusesou  non,  illusoires  presque  toutes.  La  Banque  voulul  se 
preparer  a  faire  face  aux  exigences  de  la  loi  nouvelle,  et  tacha 
de  restreindre  ses  responsabilites.  L'elevation  de  I'escompte, 
la  pression  sur  les  debiteurs  ruraux,  offaiblis-par  lacrise  clima- 
terique  et  dont  les  recoltes  etaient  infimes,  sur  les  debiteurs  com- 
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merciaux,  qui  fondaient  leurs  operations  sur  la  production  de 
I'interieur;  tous  ces  elements  reunis  produisirent  I'acuite  de  la 
crise  qui  bouleversa  le  marche  de  Bahia,  pendant  le  second 
semestre  de  i860. 

L'abus  de  concession  de  credit,  inseparable  des  emissions 
non  basees  sur  una  exacte  connaissance  des  marches  et  sur 
une  grande  idoneite  morale  et  professionelle,  avait  una  fois 
de  plus  exerce  ses  ravages. 

Le  Cabinet  resista  fermement  a  toutes  les  tentatives  faites 
pour  eluder  les  stipulations  legales,  et  travailla  a  reglementer 
les  nombreux  articles  qui  visaient  restreindre  I'organisation 
illegale  des  associations,  ou  le  fonctionement  irregulier  de 
celles  qui  existaient  deja .  Les  decrets  executifs  se  succederent 
a  jet  continu . 

Le  29  Aout,  une  mesure  restrictive  fit  savoir  que  les 
cLgences  du  Banco  Commercial  e  Agn'cola  ne  pouvaient  fonc- 
tionner  sans  avoir  leurs  statuts  speciaux  approuves  officiel- 
lement. 

Le  i"""  Octobre  i860,  ce  fut  le  reglement  pour  le  retrait  et 
la  substitution  des  coupures  inferieures  a  5o$,  a  Rio  et  dans 
la  province  du  mCme  nom,  et  a  25$  pour  le  reste  du 
Bresil . 

Le  3  Novembre  de  la  meme  annee,  ce  fut  le  decret 
ordonnant  aax  banques,  aux  compagnies  et  societes  anonymes, 
d'envoyer  au  Gouvernement  leurs  bilans  et  autres  documents ; 
ce  fut  encore  le  reglement  sur  la  surveillance  officielle  des 
banques  d'emission  qu'un  acte  posterieur  du  i3  Fevrier  1861 
vint  completer. 

Le  10  Novembre  fut  publie  I'arrete  ministeriel  sur  la 
limite  des  emissions  de  banque  pour  toute  la  partie  de  la 
circulation  couverte  par  des  titres  de  garantie,  exception  failc, 
par  consequent,  des  billets  emis  contre  depot  metallique.  Des 
regies  s'y  trouvaient  precisees  pour  les  sommes  emises  au 
dela  des  nouvelles  limites  legales,  et  pour  la  substitution  des 
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apoUces,  et  des  titres  statutaires  de  garantie  par  de  I'or,  monnaye 
ou  en  barres  a  de  fin,  et  des  lingots  d'argent  au  meme 
litre,  estimes  vis-a-vis  du  metal  jaune  a  raison  de  i:i5  5/g  et 
limite's  en  quaniite  aux  quart  de  la  somme  en  or.  Les  limites 
de  remission  furent  etablies  de  la  facon  suivante : 


Banco  Commercial  e  Agricola,  Banque  . 

Agence  de  Vassouras  

600 ',  ooojooo 

»     de  Campos  ...... 

30o:ooo$ooo 

Banco  Rural  e  Hypothecario  .    .    .  . 

1.992:3001000 

Banco  de  Pemambuco  

I.486:000$000 

Banco  do  Maranhao  

Si3:300$ooo 

Banco  da  Bahia  

2.832:76o$ooo 

Banco  do  Rio  Grande  do  Sul .    .    .  . 

2S0$0OO 

Banco  do  Brasil,  Banque  

2i.48i:os5$972 

Ag'ence  d'Ouro  Preto  

I  •338:384$! 18 

»     de  S.  Paulo  

2.440:9i9$oi9 

»     de  Rio  Grande  do  Sul  .  . 

890:002$040 

»     de  Bahia  

S-384:433$9i3 

»     de  Pemambuco  

5-397:653$695 

»     de  Maranhao  

941:3601869 

»      de  Pard  

i.079:4i3$rii 

Ce  fut  ensuite  le  tour  des  associations  qui  fonction- 
naient  sans  avoir  accompli  la  formalite  legale  du  depot  et  de 
I'approbation  officielle  de  Jeurs  statuts,  auxquelles  un 
delai  fut  imparti  par  le  decret  do  loNovembre  i860  pour 
regulariser  leur  situation,  delai  proroge  plus  tard  par  Facte 
du  19  Decembre. 

La  procedure  a  suivre  dans  les  faillites  fut  I'objet  d'un 
decret  du  14  du  meme  mois,  un  des  actes  les  plus  impor- 
tants  du  regne  de  D.  Pedro  II. 

A  la  meme  date,  le  Gouvernement  reglementa  les  ope- 
rations des  preteurs  sur  gage . 

Le  17  Novembre,  les  mesures  coercitives  indispensables 
pour  reprimer  les  emissions  illegales  de  petites  coupures 
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faites  par  toutes  sortes  d'etablissements  et  de  particuliers,  fu- 
rent  codifiees  par  decret,  dont  I'application  severe  futrecom- 
mandee  aux  autorites  locales.  Finalement,  le  19  Decembre 
1 860,  les  regies  a  observer  pour  creer  et  organiser  des  ban- 
ques,  compagnies,  societes  anonymes,  caisses  d'epargne,  ou 
monts-de-piete  furent  donnees  par  decret  special. 

Peu  a  peu  ces  mesures  exercerent  sur  la  circulation  leur 
influence  apaisante .  Malgre  la  guerre  de  Secession  aux  Etats 
Unis,  le  principal  marchc  des  produits  du  Bresil,  les  expor- 
tations  se  maintenaient.  La  culture  du  cotonnier,  long- 
temps  abandonnee,  florissait  de  nouveau,  grace  a  la  hausse 
de  cette  matiere  premiere,  causee  par  cette  meme  guerre. 

L'escompte  varia  de  7  a  8  "/„  pendant  toute  I'annee,  le 
premier  de  ces  taux  etant  le  plus  frequent.  Les  cotes  des 
fonds  publics  se  maintinrent  en  hausse,  et  le  change  oscilla 
de  25  a  27  7^- 

Une  detente  se  produisait.  La  Banque  du  Bresil  voulut 
pretendre  ne  pas  etre  sujette  au  retrait  des  billets  de  valeur 
inferieure  a  5o$  et  a  25$-,  mais  le  Gouvernement  resista  a 
ces  velleites  (i). 

La  circulation  comrriencait  a  s'ameliorer.  Les  fonds  de 
garantie  des  hanqnts  Commercial  e  Agricola,  Rural  c  Hypo- 
thecario,  Bahia  e  Pernambuco  souffrirent  I'echange  des  litres 
de  chemins  de  fer  contre  des  apolices  de  6  "jo ;  le  Banco 
de  Maranhao  n'avait  jamais  eu  que  des  litres  de  la  Dette 
pour  base  d'emission,  et  celle  de  Rio  Grande  do  Sul  avail 
praiiquement  renonce  a  ce  genre  d'affaire  et  n'avait  en  cours 
qu'un  seul  billet  de  lo^ooo. 

Les  coupures  au  dessous  de  5o$  et  25.$  disparaissaient 
progressivement  de  la  circulation,  mais  il  avail  ete  necessaire 
a  plusieurs  reprises  de  proroger  les  delais  (2). 

Pour  etablir  le  principe  du  retrait  de  sa  propre  e'mission, 

(1)  Avis  administratif,  du  23  Fcvrier  1861. 

(2)  Decrets  du  20,  24  et  37  Avril  1861. 
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la  Banque  du  Bresil  avail  propose  et  le  Tresor  avait  accepte  de 
fixer  a  3  7o  le  taux  de  la  diminution  pendant  la  premiere 
annee,  quoique  la  necessite  d'une  restriction  monetaire  ne 
se  fut  guere  fait  sentir  (3).  Les  lo.ooo  contos  en  papier- 
monnaie  officiel,  que  la  Banque  devait  racheter,  I'avaient  ete  et 
ramortissement  futur  allait  se  faire  sur  la  base  de  2.000 
coM/ospar  an,  remis  au  Tresor  par  la  Banque  contre  emis- 
sion A'apolkes  a  6  °/„,  selon  les  lermes  de  la  loi  du  27  Sep- 
tembre  i860,  appliquee  de  suite  a  I'exercice  de  1861- 1862. 
Les  autres  banques,  a  leur  tour,  durent  reduire  leur  circula- 
tion de  3  °/o,  selon  les  termes  etablis  en  i860. 

Les  inconvenients  des  trois  instituts  d'emission  a  Rio  se 
revelerent  sous  peu,  surtout  apres  le  vote  de  la  derniere  loi, 
et  le  28  Aout  I862  un  decret  legislatif  autorisa  la  fusion  du 
Banco  do  Brasil  et  du  Banco  Commercial  e  Agricola  et  la 
cession  au  nouvel  etablissement  de  la  faculte  d'emettre  que 
possedait  le  Rural  e  Hypothecario,  moyennant  paiement  en 
especes  de  400  contos.  Le  nouvel  institut  avait  un  capital  de 
33.000  contos^  soit  une  augmentation  de  3. 000  contos  sur 
celui  de  I'ancien  Banco  do  Brasil.,  afin  de  pouvoir  remplir 
.ses  nouveaux  engagements. 

L'emission,  Tamortissement  et  toutes  les  stipulations  ante- 
rieures  des  lois  de  i853  et  i860  resterent  en  vigueur,  sauf  celles 
qui  etaient  relatives  a  I'augmentation  de  capital.  La  fusion 
resolue,  le  decret  du  9  Septembre  1 862  lui  donna  sa  forme 
definitive . 

Le  nouvel  institut,  ayant  le  privilege  d'emettre  dans  toute 
la  region  de  Rio,  Sao  Paulo  et  Minas,  voulut  a  plusieurs 
reprises  augmenter  sa  circulation,  sous  pretexte  de  resserre- 
ment  monetaire  du  marcbe,  mais  se  heuita  toujours  a  un 
refus  de  la  part  du  ministere  des  finances.  En  Janvier  i863 
son  emission  depassait  de  plus  de  2 .400  co;//Oi  la  limite  sta- 

(3)  Decision  du  Gouverncmeiil,  du  19  Juillet  1861. 
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tutaire  ;  le  Gouvernement,  par  decret  du  i8  Fevrier,  par 
crainte  d'une  crise,  autorisa  cette  augmentation  au  triple 
pendant  un  delai  d'un  mois  et  sous  condition  de  ne  pas  haus- 
ser  le  taux  d'escompte.  La  Banque  protests,  en  declarant  que 
la  fixation  de  taux  etait  une  de  ses  prerogatives,  et  le 
Conseil  d'Etat,  entendu  sur  I'affaire,  lui  donna  raison,  de 
sorte  que  le  decret  fut  annule  par  acte  du  i6  Mars  ;  le  retrait 
de  remission  excedente  de  la  limite  legale  devrait  se  faire 
peu  a  peu,  sans  secousses.  La  Banque  insista  de  nouveau  sur 
le  recul  de  la  limite  trop  etroite,  imposee  par  les  statuts,  mais 
sans  succes. 

Les  banques  independantes,.reduites  a  trois  a  peine,  car 
celle  de  Rio  Grande  avait  renonce  a  son  droit  d'emission, 
le  Rural  e  Hypothecario  s'en  etait  desiste  et  le  Commercial 
e  Agricola  avait  fusionne  avec  le  Banco  do  Brasil  \  les  trois 
banques  indepcndantes  continuerent  pendant  quelque  temps 
le  remboursement  de  leurs  billets,  mais,  ne  pouvant  pour- 
suivre,  furent  obligees  a  se  soumettre  aux  stipulations  de 
la  loi  de  i860. 

Malgre  ces  difficultes  des  instituts  demission,  la  situa- 
tion economique  generate  se  detendait.  La  Banque  du  Bresil, 
plus  solide,  reprit  la  conversion  de  ses  billets  en  especes  le  23 
Octobre  1862, 

L'escompte,  a  9  "/o  au  commencement  de  I'annee,  monta 
a  10%  en  Janvier,  pour  redescendre  a  9  %  le  mois  suivant, 
remonter  jusqu'  a  i  r  en  Juin  et  se  fixer  a  10  %  jusqu'a  la 
fin  de  18G2.  L'annee  suivante,  ce  fut  le  taux  de  9  %  qui  predo- 
mina,  et  celui  de  8  %  pour  celle  de  1864,  la  veille  encore  de 
la  grande  crise  qui  produisit  de  si  terribles  desasires  financiers 
dans  tout  le  Bresil,  et  qui  est  connue  sous  le  nom  de  la  faillite 
de  la  maison  Souto. 

Le  pays  se  developpait  lentement  mais  surement.  Les 
chiffres  des  exportations,  les  uns  en  hausse,  les  autres  en 
baisse ,  avaient  une  tendance  generale  favorable ;  la  navigation 
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de  cabotage  augmentait  comme  tonnage ;  les  recoltes  se  main- 
tenaient.  Tons  ces  phenomenes  ecoiiomiques  furent  large- 
ment  demontres  par  des  statistiques  publiees  par  la  Com- 
mission  d'Enquete  de  1S64,  justement  pour  prouver  le 
manque  de  base  des  opinions  qui  attribuaient  a  une  deca- 
dence economique  du  Bresil  la  debacle  de  cette  annee. 

Le  commerce  voyait  ses  transactions  se  developper 
normalement.  Certes,  des  moments  assez  durs  de  pression 
monetaire  se  faisaient  sentir  pour  les  liquidations,  de  fin 
d'annee  notamment,  pendant  le  second  semestre,  toujours  plus 
faible  en  valeurs  sur  I'etranger ;  quelquefois  meme,  comme 
a  Pernambuco  en  1S60  et  surtout  en  1S62,  une  grande  maison 
en  faillite  creait  une  crise  locale  d'intensite  extreme.  Mais, 
comme  ensemble,  le  rapport  de  la  Commission  de  1864  a 
entierement  raison  de  citer  le  temoignage  de  tous  les  com- 
mercants  et  banquiers  entendus  par  elle.     *  Les  capitaux 
«  etaient  abondants  et  les  transactions  faciles.    Le  commerce, 
«  c'est-a-dire,  celui  que  I'on  peut  considerer  re'el,  travaillait 
«  avec  des  ressources  assurees,  soit  en  numeraire,  soit  en  credit 
I  fonde  sur  celui-ci ;  le  commerce  se  trouva  abattu  mais  non 
«  paralyse,  et  cet  etat  d'abattement  est  du  surtout  a  la  difficulte 
«  des  recouvrements,  cree'epar  la  loi  de  i860.  Ancune  entrave 
«  n'embarassa  le  commerce  jusqu'au  mois  de  Septembre  1864 ; 
«  le  marche  d'argent  etait  a  I'aise,  les  traites  de  premier  ordre 
X  etaient  escomptees,  souvent  au  .dessous  du  taux  du  Bmico 
u  do  Brasil,  qui  etait  de  8       Les  maisons  d'importation, 
«  neanmoins,  depuis  deux  ans  essayaient  de  reduire  les  delais 
<i  de  vente,  ce  qui  peut-etre  a  pu  causer  une  certaine  gene 
«  aux  acheteurs  de  deuxieme  ordre ;  les  capitaux  etaient  abon- 
4  dants  avant  le  9  Septembre  (veille  de  la  faillite  Souto)  pour 
«  toutes  les  transactions  legitimes. 

s  La  liquidation  qui  se  faisait  depuis  longtemps,  surtout 
«  depuis  1S60,  dans  presque  toutes  les  branches  du  com- 
1!  merce;  la  diminution  rapide  du  commerce  des  tissus,  avaient 
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€  accumule  des  ressources  importantes  dans  les  caisses  des  ca- 
ff pitalistes,  lesquelles  trouvaient  difficilement  un  placement 
«  sur,  et  cela  seulement  a  un  taux  d'interets  modere. 

«  Ainsi,  dans  de  certains  cercles,  il  etait  tres  facile  d'es- 
0  compter,  etbien  des  mois  avant  la  crise  les  maisons  solides  ob- 
« tenaient  de  I'argent  au  dessous  du  taux  de  la  Banque  du  Bresil. 

«  Nous  employons  I'expression  —  dans  de  certains  cercles 
«  —  parce  que  dans  d'autres  les  difficultes  etaient  continuelles 
«  pour  faire  honneur  aux  engagements  pris.  Le  commerce 
«  legitime  et  prudent  vivait  dans  Pabondance,  tandis  que  les 
«  autres,  n'ayant  plus  moyen  de  se  sauver,  vivaient  aux  abois. 

«  Vers  I'epoque  de  la  crise,  il  n'y  eut  ni  difficultes  dans 
«  les  transactions,  ni  embarras  ou  pression  sur  le  marche.  Le 
«  taux  de  I'interet  etait  raisonnable .  Une  des  banques  de  Rio 
«  avait  recu  des  depots  en  telle  abondance,  qu'elle  sollicitait  du 
«  Tresor  la  faveur  d'en  recevoir  une  partie,  et  sa  requete 
«  n'etait  pas  acceptee .  II  y  avait  done  exces  de  numeraire  pour 
«  les  transactions  courantes. » 

Les  opinions  qui  fondent  la  crise  de  1864  sur  un  resser- 
rement  d'argent  ne  trouvent  pas  de  base  dans  les  temoignages 
unanimes  des  contemporains.  D'ailleurs,  deux  autres  preuves 
complementaires  peuvent  etre  citees  :  le  cours  des  changes  et 
le  mouvement  commercial  avec  I'etranger,  que  le  tableau  sui- 
vant  resume. 


ANNfeES 

COURS  EXTREMES  DU 
CHANGE 
SUR  LONDRES 

IMPORTATIONS 

•  EXPORTATIONS 

TOTAI, 

1859  - 

i860. 

25  7/8  -  =7 

113.027:9951000 

112 

957:972*000 

225.985:07*000 

l&JO  - 

18O1. 

25  3M  -  -7  'h 

I23.720:345fooo 

123 

171: 163*000 

246.891:508*000 

I861  - 

1862. 

24  1/2  -  2h 

1 10.531  :ia)$ooo 

120 

719:942*000 

231.251:131*000 

1862  - 

1863. 

25  3/4  -  -7  1/-' 

99.i72;7o8$ooo 

122 

479:996*000 

221.652:704*000 

1863  - 

1864. 

26  7/8  -  2:  3/4 

125  685:075*000 

13' 

l5l:o82*o<X) 

256.836:157*000 
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Meme  pendant  les  deu\  mois  qui  precedereni  la  crise  du 
lo  Septembre  le  change  ne  varia  qu'entre  27      et  27  'j, pence. 

Les  lois  monetaires,  par  consequent,  etaient  bien  en  voie 
d'assainir  la  circulation,  comme  Pavaient  prevu  Salles  Torres 
Homem,  Silva  Ferraz  et  le  vicomte  d'ltaborahy. 

Les  responsabilites  du  pays  envers  le  marche  de  Londres 
avaient  grandi .  De  nouveaux  emprunts  y  avaient  eie  emis. 

En  1863,  le  Gouvernement  negocia  avec  nos  agents  finan- 
ciers a  Londres  une  operation  destinee  a  solder  le  restant  des 
emprunts  de  1843  (c362.ooo),  de  1824  etde  iSaS  (C2. 367.900), 
tous  trois  de  5  "/o,  et  pour  amortir  partiellement  la  dette  flot- 
tante  du  Tresor.  Le  nouvel  emprunt,  emis  a  88  ° montait 
a  £  3.855.307-0-9  etportait  4  '/,  %  d'interets.  Les  anciens 
emprunts  des  premiers  temps  de  Plndependance  disparaissaient 
ainsi  peu  a  peu . 

A  I'interieur,  la  Dette  aussi  avait grandi,  et,  au  3i  Decem- 
bre  1 863  la  situation  des  litres  en  circulation  etait  la  suivante  : 

Apolices  de  6  7„   78.307 :uou$ooo 

>'       de  5  Vo   i.i72:6oo$c30o  ' 

»       de  4  %•    .    .    .    ,    .  ii9:6oo$ooo 

Total  en  circulation.    .    .    .  79.599:200$ooo 


Le  papier-monnaie  en  cours  avait  varie,  en  obeissance  aux 
stipulations  le'gales,  de  la  facon  suivante  : 


ann£es 

liIt.LETS  DU  TKtsOH 

rtlLLETS  nE.s 
BANQUES 

TOTAL 

1859.  . 

40.700:618^000 

55  I72:48ofooo 

t)5  873:0985000 

i860.  . 

37-5w:866?ooj 

50.390:980^000 

87.990:8465000 

1861.  . 

35.108:3731000 

46-903=590*000 

82.011:9635000 

1862.  . 

33.3:3:5^1000 

45.740:155*000 

79.063:7445000 

.863.  . 

30.594:440^ 

5i.i26:8oo?ooo 

8r.72i;2405'>X) 

180-1.  • 

20.094:44O?o«' 

70.440:31550^0 

'>?-5'13:7555'-™ 
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Ces  chiffres,  arretes  au  3i  Decembre  de  chaque  annee, 
montrent  en  1864  ['influence  des  mesures  imposees  parlacrise. 
II  y  manque  aussi  remission  en  liquidation  du  Banco  Commer' 
cial  e  Agricola,  une  trentalne  de  contos  k  peu  pres .  lis  reve- 
lent  des  i853,  mais  surtout  I'annee  suivante,  I'influence  des 
diflicultes  internationales  qui  amenerent  les  guerres  de  I'Uru- 
guay  (1864)  et  du  Paraguay  (1864-1870). 

Ces  tableaux  donnent  une  idee  de  I'essor  du  pays,  car 
non  seulement  les  responsabilites  qui  y  figurent  etaient  legeres 
pour  un  peuple  dont  I'activite  economique  avait  double  en 
quinze  ans  (1850-1864),  mais  elles  representaient  en  grande 
partie  les  premieres  depenses  engagees  pour  I'outillage  eco- 
nomique du  Bresil. 

Un  autre  indice  est  fourni  par  la  statistique  des  faillites . 
Prenons  le  marche  de  Rio,  non  seulement  le  plus  important, 
mais  encore  celui  ou  plus  directement  se  faisaient  sentir  les 
consequences  des  causes  generates  de  crise.  Nous  y  trouvons, 
a  partir  de  1818  les  chiffres  suivants: 


ANNIES 

FAILHTES 

ANNIES 

FAILLITES 

ANNIES 

FAaLITES 

7 

3 

53 

2 

1835.     .     •     .  - 

4 

5 

3 

3 

6 

1837  

8 

29 

S 

10 

37 

5 

•3 

30 

5 

5 

37 

4 

49 

'3 

1838  .... 

90 

I 

16 

35 

25 

45 

2 

28 

57 

1830  

28 

'"4 

7 

29 

84 

6 

27 

l»34(l).    .    .  . 

iia 

I 

26 

1864  -  1S65  (2)  . 

93 

(i)  Jusqu'au  lo  Septembre. 

(a)  Du  10  Septembre  1864  au  31  Mars  1863. 
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Nous  y  voyons  I'influence  de  la  crise  de  iSSy-iSSS,  dela 
pression  monetaire  de  1862  et  la  faillite  Souto  en  18134. 
Voyons  les  faillites  a  Pernambuco. 


ANNEES 

FAILLITES 

ANNEEB 

FAILLITES 

1858  

4 

40 

i8S9  

6 

1863  

1 1 

i860  

20 

1861  

13 

Nous  y  voyons  seuletnent  I'influence  de  la  crise  locale  de 
1862  causee  par  la  faillite  Amorim,  Fragoso,  Santos  &  C. 

Les  budgets  de  I'Empire  sent  un  element  complementaire 
qui  prouve  que  la  periode  de  gene,  d'organisation  integrale  du 
pays,  etait  passee,  et  que  I'ordre  s'etait  etabli  partout,  d'une 
facon  satisfaisante.  Les  emprunts  interieurs  faits  pour  solder  les 
budgets  deticitaires  se  distribuaient  de  la  facon  suivante  : 


ANNEES 

APOLICES  EMISES 

1828  - 

1837  - 

5.861 :ooo$ooo 

1839  . 

1841  . 

4.io5:6oo$ooo 

1842  - 

1843- 

1844  - 

1844  - 

1846 

336:ooo$ooo 

1851  - 
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A  partir  de  cette  derniere  date,  les  emissions  de  titles  pour 
solder  les  deficits  ne  se  rencontrent  qu'en  1 876  et  en  1 896.  Pj^f 
centre,  leur  mise  en  circulation  pour  fins  economiques  accuse 
des  sommes  croissantes,  tels  les  rachats  d'actions  de  che^ 
mins  de  fer,  de  routes,  de  terrains.  Le  meme  fait  se  reproduit 
quant  aux  depenses  de  guerre  et  a  la  consolidation  de  la  Dette 
Flottante . 

Ainsi  tous  les  elements  analytiques  de  la  situation  vers 
1863-1864  indiquaient  bien  un  assainissement  progressif  de  la 
circulation,  et  I'absence  de  toute  aggravation  de  ses  vices  in- 
trinseques.  La  Commission  d'Enquete  de  1864  avait  done 
raison  de  concUire  que  les  marches  se  trouvaient  en  position 
franchement  favorable  lorsque  la  crise  se  declara. 

II  ne  faut  pas,  cependant,  croire  que  tout  etait  lumiere 
sans  ombres.  Celles-ci  existaient  et  sent  faciles  a  apercevoir. 

Le  tableau  des  faillites  en  laisse  voir  des  traces.  Le  chiffre 
de  ces  depots  de  bilan  a  partir  de  1861  n'est  pas  normal,  etil 
est  aise  d'en  conclure  que  les  atermoiements  de  difticultes, 
datantdela  crise  de  1857,  etaient  en  train  de  se  resoudre,  et 
que  I'equilibre  financier  ne  serait  definitivement  retabli  qu'apres 
une  grande  operation  de  deblayage  des  epaves  de  la  tempete 
precedente . 

Effectivement,  plusieurs  maisons  de  premier  ordre  avaient 
failli  y  sombrer,  et  n'avaient  reussi  a  surnager  que  grace  au 
concours  du  Banco  io  Brast'l ;  mais  ce  sauvetage  ne  s'etail 
pas  opere  sans  graves  avaries.  Des  cette  epoque,  la  solidite  de 
ces  maisons  avait  ete  fortement  endommagee  :  les  raisons 
sociales  Gomes  &  Fiiiios,  A.  J.  A.  Souto  &  C,  Oliveira 
&  Bello,  Montenegro,  Lima  &  C.  avaient  souffert,  de  ca 
chef,  les  consequences  de  plusieurs  paniques. 

Gomes  &  Filhos,  par  surcroit,  avaient  ete  ires  eprouves 
par  la  faillite  d'une  maison  anglaise  dont  ils  avaient  accepte 
les  traites,  en  Septembre  18G2.  A.  J.  A.  Souto  &  C.  en  Mai  i863 
avaient  subi  les  memes  difficultes  de  la  part  de  leurs  clients, 
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et  toujours  le  Banco  do  Brasil  leur  etait  venu  ^  aide,  et  leur 
s)t0.vait  augmente  le  credit  a  30.000  contos,  contre  le  vote  motive 
de  Pun  des  direcleurs,  qui  basait  son  refus  sur  le  mauvais  etat 
financier  de  la  maison,  inconnu  du  public,  mais  parfaitement 
verifie  par  la  Banque  qui  en  avail  eu  connaissance.  L'impru- 
dence  de  la  Banque  fut,  done,  en  grande  partie  responsable  du 
redoublement  d'ampleur  de  la  debacle. 

La  facon  dont  A.J.  A.  Souto  &  C.  operaient  rendait  plus 
grave  la  situation.  Ayant  de  tres  nombreuses  relations  dans 
tout  le  pays,  lis  exercaient  une  sorte  d'aspiration  sur  les  capi- 
taux  libres  du  marche  et  de  I'interieur.  Leur  connptabilite  etait 
defectueuse,  obscure  et  meme  en  partie  inexacte.  Les  me- 
thodes  de  placement  des  fonds  suivies  par  eux  etaient  egalement 
mauvaises  :  ayant  donne  grand  developpement  aux  comptes- 
courants  exigibles  a  tout  moment,  ils  avaient  immobilise  de 
grandes  sommes  en  proprietes  foncieres ;  les  reports  etaient 
consentis  trop  facilement,  et  pour  des  motifs  non  inspires  par 
I'experience  commercial  ;  quoique  n'ayant  pas  participe  du 
mouvement  d'agiotage  et  de  speculation  createur  des  com- 
pagnies  plus  ou  moins  fantastiques  des  annees  antecedentes,  ils 
avaient  facilement  accepte  d'avancer  sur  ce  genre  de  titres  et 
d'escompter  du  papier  base  sur  ces  operations  plutot  douteuses. 

L'impulsion  au  credit  ainsi  donnee  par  A.  J.  A.  Souto  &  C. 
degenera  bientot  en  un  veritable  abus,.et  la  liquidation  prouva 
I'inanite  de  nombreuses  valeurs  •  de  leur  portefeuille  ;  mais  le 
fait  s'etait  produit  pendant  I'existence  commerciale  de  cette 
raison  sociale,  etlesperte?  effectuees  sur  ces  chapitres  avaient 
ete  tres  elevees.  La  Commission  de  liquidateurs  de  la  faillite 
fixa  a  18 . 000  coMlos  le  chiffre  de  la  depreciation  de  Pactif  repre- 
sente  par  lestraites  en  soufFrance,  les  comptes-courants  et  les 
transactions  concordataires . 

Tant  qu'ils  furent  seuls,  ou  presque  seuls,  a  ope'rer  sur  le 
marche  de  Rio,  ils  purent  y  prendre  un  ascendant  indiscutable, 
n'etant  suivis  que  de  loin  par  leurs  concurrents .  En  1 863,  par 
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exemple,  les  valeursa  I'^Ctifde  A.  J.  A.  Souto  &  C.  figuraient 
dans  leurs  comptes  pour  418.649:4^0$,  et  ces  chiifres,  depuis^ 
lors,  avaient  ete  depas3es. 

Ce  vaste  maniement  de  capitaux  tres  importants  permit 
de  masquer  pendant  quelque  temps  les  partes  et  les  abus. 
Mais  le  recours  trop  sou  vent  employe  pres  le  Banco  do  Brasil, 
les  paniques  successives  de  1859  a  i863,  les  expedients  plut&t 
que  les  systemes  financiers  mis  en  oeuvre  pour  se  maintenir 
a  flot,  tout  cela  avait  peu  a  peu  perce  le  voile  de  mystere 
dont  ils  entouraient  leurs  affaires,  et  I'Enquete  de  i865  prouva 
qu'un  nombre  assez  considerable  de  personnages  marquants 
du  commerce  de  Rio  etaient  au  courant  de  la  situation. 

Toujours  est-il  que  I'appui  constant  de  la  Banque  faisait 
croire  qu'un  tel  etat  de  choses  durerait  assez  pour  qu'un 
nouveau  tour  de  roue  favorable  de  la  Fortune  permit  a  la 
maison  de  ratfermir  son  activite  sur  des  bases  plus  solides  et 
saines.  La  psychologic  de  la  crise  de  1864  est  tellement  celle 
que  nous  venons  d'ebaucher,  que,  lorsque  la  tourmente  se 
dechaina,  la  principale  hostilite  se  manifesta  contre  la  Banque 
qui  avait  refuse  de  continuer  a  pratique  r  sa  politique  ante- 
rieure. 

II  etait  done  naturel  que  la  diminution  latente  de  la  con- 
fiance  en  A.  J.  A.  Souto  &  C.  influat  autant  que  la  con- 
currence de  nouvelles  maisons,  a  grand  capital  et  sans  enga- 
gements ruineux,  pour  la  baisse  des  valeurs  de  son  actif. 
Aussi  en  1864,  celui-ci  ne  chiffre-t-il  plus  que  237.ooo:33o$, 
ce  qui  est  une  tres  grande  difference  sur  les  annees  precedentes, 
meme  en  tenant  compte  de  I'arret  des  operations  le  10 
Septembre. 

Or  ces  concurrents  etaient  de  tout  premier  ordre.  II  y  avait 
les  banques  Rural  e  Hypothecario,  Maud,  Mac  Gregor  &  C, 
London  &  Brazilian  Bank  (fondee  en  Octobre  1862  au  ca- 
pital de  £  1. 000.000,  avec  des  succursales  autorisees  I'annee 
suivante  a  Pernambuco,  Bahia,  Santos  et  Rio  Grande  do  Sul), 
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et  Brazilian  &  Portuguese  Bank  (fondee  en  1868) ;  il  y  avait 
encore  les  maisons  particulieres  faisant  commerce  de  banque, 
notamment  celles  de  Bahia  Irmaps  &  C,  Illiofi  Marques 
Braga,  Fortiqha  &  IVIuniz,  Cost^  Guim^r^es  SjC.,  M*ua  &C., 
(a  Santos,  Rio  Grande  do  Sul  e  Porto  Alegre),  Bernardo  Ga- 
viao  et  Hibeirg  &  Gaviap  (a  Sao  Paulo),  Miranda  Jordao  &  C., 
(a  Parahyba  do  Sul  el  Bempqsta). 

A  mesure  que  ces  maisons  rivales  se  develop  paient,  les 
depots  chez  I'ancien  etablissement  preponderant  diminuaient, 
et  parallelement,  mais  en  sens  inverse,  les  erabarras  pour  leur 
remboursement  augmentaient.  Comme  le  fit  observer  un  des 
temoignages  recueillis  par  PEnquete  de  |865,  le  Banco  do 
Brasil  variant  a  I'aide  de  Souto  avait  simplement  retarde  une 
crise  inevitable,  qui  s'etait  declaree  a  peine  cat  appui  etait  venu 
alui  manqwer. 

La  crise  en  question  fut  done  simplement  commerciale, 
rien  d'autre,  et  n'eut  rien  de  commun  avec  celles  qui  I'avaient 
precedee.  Telle  fut  la  conclusion  de  PEnquete  de  i865,  que 
nous  adoptons  entierement.  EUe  resulta  des  mauvaises  me- 
thodes  commerciales  suivies  par  les  maisons  de  banque,  et 
plus  specialement  par  celle  de  A.  J.  A.  Souto  &  C,  de 
Pabus  du  credit,  des  reports  indefinis  des  transactions,  de 
I'immobilisation  de  capitaux  vis-a-vis  d'une  mobilite  excessive 
des  comptes-courants,  de  Pimpossibilite  en  cas  de  panique  de 
realiser  les  valeurs  de  Pactif .  . 

La  legislation  monetaire,  les  facteurs  economiques  des  pe- 
riodes  critiques  anterieures,  les  consequences  de  facteurs  nou- 
veaux,  tout  cela  y  est  etranger.  L'orientation  des  ministres  des 
finances  vers  le  retablissement  de  Punite  d'emission  n'3'  fut 
done  pour  rien. 

Cela  n'empeche  pas  que,  comme  consequence,  la  crise  de 
1864  fut  infiniment  plus  grjive  et  plus  vaste  que  celle  de 
1857.  Celle-ci  s'etait  limitee  a  la  place  de  Rio  el  n'avait  eu  que 
peu  de  repercussion  dans  le  reste  du  pays.  L'autrc  au  cpntraire 
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avait  exerce  ses  ravages  partout,  et  pour  le  prouver  il  suffit 
decker  quelqueschiffres. 

La  faillite  A.  J.  A.  Souto  &  C.  avait  pres  de  dix  mille 
creanciers  ;  son  passif  s'elevait  a  41 .  iSyrgiilgia  (4I. 

En  outre,  sa  chute  entraina  celle  de  plusieurs  autres 
maisons,  grandes  et  petites.  Les  chifFres  connus,  cites  par 
I'Enquete  de  i865,  sont  les  suivants  : 


Maisons  de  banque 

A.  J.  A.  Souto  &  C.  . 
Gomes  &  Filhos  .  .  . 
Montenegro  Luna  &  C. 
Oliveira  &  Bello  .  .  . 
Araaral  &  Pinto  .  .  . 
90  autres  raisons  sociales. 


Passif 
41 .i87:9ii$9i2 
20.2i8:988$940 
ii.83i:285$85o 
4.o69:7li$729 
690:oo4$670 
•  3^-539-956$53' 
iio.S37:8S9$632 


Ce  chiflre  est  un  minimum,  car  I'Enquete  de  i865 
ne  cite  pas  le  passif  de  18  des  90  maisons  qui  faillirent  a 
cette  occasion,  et  sa  liste  est  cloturee  en  Mars  i865.  II 
n'est  done  par  exagere  d'estimer  a  u5.ooo  contos  la  valeur 
globale  du  passif  cree  par  cette  debacle.  La  liquidation  ne 
produisit  en  moj'enne  que  35  a  40  °/o  des  engagements  pris  ; 
la  perte  totale  fut  done  de  65  a  70.000  conlos. 

Une  crise  d'une  telle  ampleur  menacait  de  detruire  tout 
I'organisme  commercial  de  Rio ;  les  consequences  eco- 
nomiques,  qui  en  decoulaient,  ne  pouvaienl  etre  que  tres 
serieuses.  II  etait  done  indispensable  <jue  le  Gouvernement 
intervint  d'accord  avec  les  principales  autorites  financieres 
de  ce  marche. 

Le  Banco  do  Brasil,  comme  banque  d'emission  et  d'es- 
compte,  aida  autant  que  possible  tous  les  autres  etablisse- 

(4)  Une  tradition  courante  au  Serlao  (interieur  du  pays),  veut  que  dans  les  pro- 
prietes  agricoles  les  plus  reculees  les  propres  perroquets  parleurs  eussent  appris  a 
repeter  les  mots  que  Ton  prononijait  toujours  autour  d'eux  :  *0  Souto  quebrou* 
(Souto  a  fait  faillite). 
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ments  menaces  par  la  faillite  Souto,  mais  ne  put  em- 
pecher  le  depot  de  bilan  de  beaucoup  d'entre  eux.  Lui- 
meme  se  sentait  menace  par  I'afFolement  general,  par  la 
panique  qui  faisait  afBuer  a  ses  guichets  non  seulement  les  de- 
posants  d'argent,  mais  encore  les  porteurs  de  billets,  exigeant 
d'etre  rembourses. 

Soit  par  mefiance  du  papier-monnaie  et  desir  de  rea- 
liser  la  promesse  de  paiement  qu'il  constitue,  soit  pour  spe- 
culer  sur  la  baisse  naturelle  du  change,  ou  pour  tout  autre 
but,  les  demandes  de  metal  se  multipliaient  a  la  Banque,  et 
son  encaisse  se  voyait  fortement  menacee.  Les  consequences 
d'un  arret  du  remboursement  des  bank-notes  se  grelTant  sur 
les  autres  faillites  deja  declarees,  eussent  amene  la  ruine 
absolue  de  tout  le  commerce  du  Bresil.  La  Banque  le  sentit, 
et,  d'accord  avec  les  principaux  negociants  et  banquiers  de 
la  ville,  demanda  au  Gouvernement  de  prendre  les  pre- 
cautions que  la  situation  imposait. 

Apres  des  pourparlers,  des  echanges  de  vue  qui  durerent 
moins  de  trois  jours,  et  ou  les  difficultes  etaient  accrues  du 
double  fait  de  I'illegalite  de  certaines  mesures  demandees 
par  la  Banque,  et  de  Tabsence  des  Chambres  forcant  le  Pou~ 
voirExecutif  a  agir  dictatorialement ;  apres  ce  delai  le  Cabinet, 
ayant  entendu  le  Conseil  d'Etat,  prit  sur  soi  d'outrepasser  sa 
competence  constitutionnelle,  de  faire  acte  de  legislateur  et 
d'intervenir  dans  la  liquidation  du  desastre  de  facon  a  en 
attenuer  la  portee,  quine  a  detnander  plus  tard  au  Parlement 
un  bill  d'indemnite. 

Pour  faire  face  au  remboursement  des  depots  du  Banco 
do  Brasil\t  decret  du  i3  Septembre  1864  autorisa  d'elever  la 
limitede  remission  au  triple  des  fonds  disponibles.  La  defense 
de  I'encaisse  metallique  se  fit  par  le  cours  force,  donne  aux 
billets  dans  leurs  zones  respectives  de  circulation  par  decret  du 
14  Septembre.  L'enrayement  de  la  panique  fut  obtenu  par  ces 
deux  mesures  etpar  le  decret  du  17  du  meme  mois,  prorogeant 


pour  soixante  jours^  a  partir  dil  g  du  moisj  les  echeances  ainsi 
que  les  protets,  les  recoufs  en  garantie^St  la  prescriplion  de  tous 
les  litres  de  creancfe  et  d6  dette .  Lfes  privileges  des  negodiants 
inscrits  ^\3i  Junta  do  Comniircto,  qUatIt  au  moraibritim^  furent 
etendus  a  ceux  qui  ne  jouissaient  pas  de  cettfe  inscription, et  la  li- 
mite  de  ces  liquidations  a  I'amiable  fut  abaissee  dn  ce  que  le  coil- 
sentement  des  deux  tiets  des  et-earicierfe  ^  litres  diVfcr§  fUt  de- 
clare suffisant  pour  leur  concession. 

De  nouveaux  decfets  kgiferererlt  sut  la  procedure  des  fail- 
lites  de  banques,  et  sUf  lfes  itirractibilS  deS  dectets  flseaux  arttd- 
rieurs  a  la  faillite : 

Le  2-2  Octobre  1864,  de  nouvelles  regies,  plus  severes, 
furent  decretees  afin  de  repfiiiiet-  Remission  illegale  de  litres 
au  porleur,  faite  pat"  touteS  sortes  de  indisons  dfe  eommerde, 
audetrimeril  de  la  circulation  legale; 

Get  ensemble  de  ttiefeures  fut  le  frein  effleace  qui  erhpe- 
cha  la  crise  de  devenir  un  cAtaclysftle  satis  pareil  dails  I'hlstbit-e 
firianciere  et  econotnique  du  pays . 

Le  Banco  do  Bt'dstl;  malheureiisetiiehl,  soil  qu'il  fQt 
force  par  les  exigetlcefe  de§  depo&anls  el  des  eseorripteurS,  soil 
qu'il  se  laissal  entraiher  a  Speeulef  sUr  les  betiefiees  de  I'emiS- 
sion,  depassa  largement  les  lirtlites  fixdes  par  le  Gouvernetnent. 
Le  cours  forc^i  etabli  pOUr  u&e  duree  de  six  ttiDiSltjUiau  plus, 
se  maintint  jUsqU'Ei  la  tepfiee  du  droit  d'dmissibh  par  la  loi  de 
i86(").  La  Commission  d'Eriquettj  fedigeant  son  rapport  le  25 
Avril  1 865,  fit  reraarq[uer  qu'auttiois  de  Janvier  la  circulation 
de  la  Banque  etait  presque  le  quintuple  de  ses  disponibilltes, 
etquecellesdessuccursales  depassaleht  de  i0.8o8:633$282  les 
limites  legales. 

Les  transactions  coiiiiilereialeB  travers^rent  uhe  pefiode 
de  depression,  parce  que  le  er^dlt  sS  raf ^fia  et  surtoUt  a  ckuse  de 
labaisse  dans  les  importations. 

Les  exportalions  ne  se  ressetltirent  pas  enorrii^ftleilt  de 
touies  ces  alternatives .  Les  batlques  specialeS  des  producteurs 


de  I'interieur  etaient  les  casas  commman'as,  les  intermediaires 
pour  la  vente  des  produits  et  les  fournisseurs  d'a\'ances  pour 
les  depenses  de  roulementdes  /ajeHiiW  (proprietcs  agricoles), 
avances  gagees  sur  lesrecoltes:  ces  contrats  a  longue  echtance 
ne  subirentpas  la  pression  de  la  crise  et  les  coimitissarios  tra- 
verserent  la  tourmente  sans  trop  de  difficultes. 

Les  maisons  de  banquerecurent  un. coup  sensible  dans  la 
confiance  qu'elles  inspiraient  au  public.  Les  comptes-eou- 
rants  diminuerentj  et  cela  se  fit  surtout  sentirdans  les  bilatis  des 
banques  nationales ;  les  deux  banques  anglaises,  le  London 
and  Brazilian  et  la  Bfa^tltan  and  Portuguese  ne  \  irent  pres- 
que  pas  varier  leurs  dep6ts. 

Au  Banco  do  Brasil,  le  phenomene  inverse  se  produisiti 
Banquier  naturel  des  autres  instituts  de  credit,  par  Tescompte, 
le  reescompte  de  leur  portefeuille  ou  par  les  avances  sur  litres, 
toutes  les  valeurs  disponibles,  bonnes  ou  mauvaises,  devaient  y 
aller  s'echouer.  Anssi  des  le  3 1  Decembre,  les  litres  en  liquida- 
tion ou  perdus  y  figuraient  pour  io.i59:i72$67o  ;  les  depotea 
la  fin  de  Novembre  montaient  deja  a  io.843:i66ft5o6,  mais 
redescendirent  a  4.978:i28$og8,  fin  Mars  i865. 

Les  cours  du  change  oscillerent,  moins  cependant  qu'il 
etait  loisible  de  le  pre  voir.  Pendant  les  premiers  jours  de 
Septembre,  le  mil  rh's  or  etait  cote  a  Rio  de  27  7^  pence  a  27  7, 
en  Decembre  il  cota  26  Yu  et  peiidant  le  premier  trimestre  de 
i865  il  varia  entre  25  7s  ex  26'!,.  A  Bahia  et  a  Pernambuco 
la  baisse  fut  moindre  ;  sur  la  premiere  de  ces  places  les  limites 
de  la  fluctuation  furent  de  27  7,  en  Septembre,  a  27  '/.  a  la  fin 
de  I'annee,  et  26  7i  a  27  les  deux  mois  suivants  ;  sur  le  second 
de  ces  marches,  le  change  descendit  de  27  7,  en  Septembre  a 
27  7.  en  Decembre,  et  se  fixa  entre  27  et  27  pendant  les 
mois  de  Janvier  et  Fevrier  i865. 

Quatre  motifs  etaient  cite's  pour  expliquer  ce  mouvement 
de  baisse:  le  cours  force  de  billets  de  banque ;  I'emission  excessi- 
ve ;  les  depenses  de  la  guerre  de  I'Uruguay  et  du  Paraguay;  les 


152 


envois  de  fonds  en  Europe  en  consequence  de  I'etat  de  mefiance 
et  d'inquietude  cree  par  la  crise  et  les  mesures  prises  pour  I'en- 
rayer,  ainsi  que  pour  payer  a  I'etranger  les  engagements  de  A. 
J.  A.  Souto&  C. 

Les  capitaux  disponibles,  apeures,  chercherent  des  place- 
ments surs.  Rien  qu'au  mois  de  Septembre  il  y  eut  des  transferts. 
d'a/JoZ/ces  pour  pres  de  4.000  contos,  3.649  exactement ;  le 
Tresor  emit  pour  i  .993  conlos  de  billets  a  4  '/s  °/o)  Banco 
do  Brasil  recut  i  .069  contos  en  traites  a  4  et  5  7o-  -A.  cette  der- 
niere  taxe,  il  recut  en  traites  plus  de  5.200  contos  pendant  les 
moisde  Ociobre,  Novembre  et  Decembre  i8b5. 

L'escompte  de  8  °/o  monta  apres  la  crise  a  9  °/o,  et  a 
10  "/o  en  Decembre. 


CHAPITRE  X 


RETOUR  A  l'eMISSION  DU    TRfiSOR.  LOI  DE    1 8  66. 

Comme  si  les  diflicultes  intrinseques  de  la  situation  finan- 
ciere  n'etaient  pas  suffisantes  pour  troubler  la  circulation,  d'au- 
tres  embarras  egalement  graves  venaient  augmenter  les  respon- 
sabilites  des  decisions  du  Gouvernement. 

Des  1 864,  les  hostilites  avaient  connmence  a  la  Plata,  d'a- 
bord  avec  I'Uruguay,  puis,  une  fois  cette  campagne  finie,  ce 
pays  pacifie  et  devenu  notre  allie,  avec  le  Paraguay,  centre 
lequel  fut  sigaee'  la  triple  alliance  de  I'Uruguay,  de  I'Argen- 
tine  et  du  Bresil  (traite  du  I'^'Mai  i865).  L'emprunt  de  i865, . 
£  5.000.000  portant  5  7o  d'interets,  emis  a  74%  7  imme- 
diatement  destine.  Les  depenses  immenses  que  la  guerre 
exigeait  ne  pouvaient  etre  soldees  qu'en  especes  metalliques, 
d'ou  un  drainage  d'ortres  important ;  sur  tous  les  marches  bre- 
siliens,  drainage  qui  allait  y  provoquer  une  hausse  considerable 
de  ce  metal. 

D'un  autre  cote,  les  garanties  donnees  au  Banco  do  Brasil,  • 
pendant  la  crise,  pour  obtenir  soit  des  avances,  soit  des  ouver- 
tures  de  credit,  et  les  litres  remis  en  paiement  de  dettes,  avaient 
du  etre  acceptes  sans  trop  d'examen,  car  I'etablissement  cher- 
chait  de  toutes  facons  a  se  couvrir  de  ses  debours.  Cela  avait 
amene  la  Banque  a  constituer  son  portefeuille  avec  une  pro- 
portion excessive,  en  temps  normaux,  de  papier  long,  ou 
meme  de  titres  representant  des  operations  a  echeance  fort 
lointaine,  operations  diflerentes  des  affaires  courantes  de  credit 
consenties  par  n'importe  quel  institut  d'e mission. 
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Cette  diminution  dans  la  possibilite  de  realiser  son  porte- 
feuille,  associee  a  I'exces  d'emission  (meme  sans  analyser  les 
causes  de  ce  dernier  abus),  eloignaient  la  Banque  du  type  clas- 
sique  de  I'etablissement  destine  a  rembourser  ses  billets  a  vue 
et  en  especes.  Le  cours  force,  expedient  transitoire,  s'eter- 
nisait,  et  la  situation  generale,  causee  ou,  du  moins,  forte- 
ment  influencee  par  I'etat  de  guerre,  ne  permettait  reellement 
pas  la  conversion  courante  du  papier-monnaie.  Les  besoins 
des  operations  de  la  Triple-Alliance  ne  cessaient  de  grandir, 
et  il  fallait,  coute  que  coute,  y  feire  hotineur. 

Une  solution  devait  etre  trouvee,  carle  budget  ordinaire  ne 
pouvait  suffice  a  ces  depenses.  Recourir  a  I'emprunt  sur  un 
marche  etranger  eut  ete  aleatoire  et  en  tout  cas  fort  onereux  * 
Demandet  a  Pinterieur,  Il  la  Banque  notamment,  les  fonds 
necessaires,  correspondrait  a  lui  conceder  un  elargissement 
d'emission  et  payer  des  interSts  sur  les  sommes  ainsi  obtenues 
par  concession  legisktivSi  Restait  une  troisieme  mcthode : 
faire  directement  cet  emprunt  au  public,  soit  sous  la,  forme 
d'uhe  emission  ^''apolices,  soit  en  emettatit  du  papier-monnaie 
officiel .  Les  deux  precedes  s'impofeaientj  mais  des  embarras 
serieux  devaient  etre  elimines  avant  de  pouvoir  mettre  en 
cours  les  billets  du  Trdsorj  a  cauSe  des  privileges  legaux  de 
la  Banque; 

L'aiFaiblissement  du  portefeuille  de  celle-ci,  la  diminution 
de  son  encaisse,  I'exces  de  ses  bank-notes  sur  les  stipulations 
statutaires,  les  besoins  du  Gouvernemetit,  tout  se  combinait 
pour  suggeirer  la  solution  d'annuler  la  faculte  d'emettre  dont 
jouissait  cetinstitut,  afin  de  la  reserver  au  Tfesot  seul. 

Tel  fut  le  point  de  depart  de  la  loide  1866  etde  la  reor- 
ganisation de  la  Banque. 

Avant  de  faire  I'expose  de  cette  loi  et  de  la  facon  dont 
elle  fut  mise  en  pratique,  resumons  en  quelques  chifFres  les 
dbnnees  economiques  du  moment  oii  allait  se  faire  cette 
nouvelle  transformation  dans  nos  lois  monetaires. 
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Les  echanges  internationaux  ne  se  paralyserent  pas  par 
suite  des  difHcultes  interieures ;  le  change,  au  contraire,  com- 
menca  a  subir  les  edets  de  la  guerre,  conjugues  avec  les 
troubles  de  la  circulation  i 

Voici  les  donnees  relatives  a  cette  petiode  : 


ANNfiES 

COORS  EKTRfiMES 
DD  CHANGE 

rSipORTATtONS 

EXPORTAtlONS 

TOTAL 

1864-  :865  .  . 

1865-  1866  .  . 

22  3/8-27  1/4 
22  —  26 

131746:341^000 
137.766:842^000 

141.083:446^000 
157-0^:558^000 

372.829:7^1000 
294.854:400jooo 

La  valeur  des  billets  en  circulation  se  trouve  dans  le 
tableau  suivant : 

ann6es 

^MISSION  DE  BILLETS 

du  Tresor 

des  Banques 

totale 

28.090:040^000 
28.090:940^000 

72.558:005*000 
84.962:860^000 

100.649:035(000 
113.053:800*000 

De  ces  84.962:860$,  3i8i3:3do$representaient  I'dmission 
sans  cours  force  des  banques  autfes  que  le  Banco  do  Brasil ; 
celui-ci  avait  emis,  avec  ses  filiales,  82.i49:56o$ooo.  II  est 
facile  de  comprendre  combien  cette  tnasse  de  papier  incon- 
^'ertible  pesait  sur  les  cours  et  troiiblait  toute  prevision. 

II  fallut  parer  au  plus  presse,  et  des  les  premieres  seances 
de  la  session  legislative  de  i866j  le  Cabinet,  apres  avoir  pris 
I'avis  du  Conseil  d'Etat,  s'adressa  a  la  Chambre  pour  lui 
demander  les  mesures  necessaires  a  I'aitielioration  des  moj'ens 
d'echange . 

Les  avis  se  partagerentj  et  a ucuii  accord  rle  semblait  pos- 
sible, quand,  une  fois  de  plus,  I'liminetit  financier  qu'etait  le 
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vicomte  d'ltaborahy  prit  la  direction  du  debat  et  resolut  le 
probleme,  contre  les  propres  vues,  incertaines  et  flottantes,  du 
Cabinet  Olinda.  L'effet  de  ces  hesitations  gouvernementales 
etait  de  paralyser  le  vote  d'une  loi,  de  nature  urgente;  le 
senateur  Silveira  da  Motta,  ne  voulant  pas  accepter  d'etre  com- 
plice d'une  telle  inertie,  presenta  en  son  nom  individuel,  sans 
engager  son  parti,  un  projet  dont  Itaborahy  se  servit  de  suite, 
pour  exposer  ses  idees  et  tracer  les  nouvelles  mesures  accep- 
tees  par  les  Chambres,  presque  sans  alterations,  et  qui  devin- 
rent  la  loi  du  12  Septembre  1866. 

Le  but  du  projet  senatorial  etait  d'annuler  la  faculte 
d'emission  de  la  Banque,  reglerla  circulation,  fournir  au  Tresor 
les  moyens  de  faire  face  au  deficit  budgetaire  de  I'exercice 
de  1 865 -1 866. 

Le  rapport  de  d'ltaborahy  commenca  par  etablir  la 
situation  reelle  du  Banco  do  Brasil.  Jouissant  du  cours 
force  depuis  bientot  deux  ans,  il  avait  eleve  le  chifFre  de 
ses  billets  a  presque  le  double  de  ce  qu'il  etait  en  Septembre 
1 864,  violant  expressement  la  loi ;  les  deux  tiers  de  son  porte- 
feuille  se  cojnposaient  de  litres  a  echeances  eloignees  ou  de 
realisation  difficile  et  douteuse.  Un  tel  etablissement  n'etait 
pas  a  la  hauteur  de  sa  tache  et  ne  pouvait  continuer  comme 
institut  d'emission.  «  Si  cette  faculte  ne  lui  etait  pas  enlevee  », 
disait  Itaborahy,  « il  continuerait  a  etre  comme  actuellement 
«  une  fabrique  de  papier-monnaie  reglee  arbitrairement  par  ses 
«  directeurs,  sans  I'intervention  ni  la  surveillance  de  I'Assem- 
«  blee  Legislative,  et  sujette  a  la  seule  inspection  du  Gouver- 
«  nement,  lequel,  par  malheur,  a  favorise,  au  lieu  de  de- 
«  fendre,  les  dereglements  qui  oni  conduit  la  circulation  a 
I  Petal  actuel » . 

La  Banque  devait  continuer  a  operer  sur  les  depots  et 
I'escompte ;  une  direction  prudente  lui  permettrail  de  ne  pas 
arreter,  de  ce  point  de  vue,  les  grands  services  qu'elle  rendait 
depuis  longtemps  ;  avec  I'avantage  de  ne  plus  etre  seduite  par 
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une  politique  monetaire  aventureuse,  par  le  mirage  d'une 
fausse  creation  illimitee  de  riciiesses  rien  que  parlamiseen 
cours  de  coupures  gravees. 

La  nature  des  titres  du  portefeuillc,  a  longue  echeance,  per- 
mettait  de  satisfaire  en  partie  les  reclamations  des  agriculteurs 
qui  venaient  d'adresser  un  ;Memoire  au  Parlement,  demandant 
de  fixer  legislativement  le  taux  maximum  de  6  "/„  pour  les 
prets  faits  par  le  Banco  do  Brasil .  La  loi  du  34  Septembre 
1 864  avait  etabli  les  regies  des  emprunts  sur  hypotheque  ;  il 
etait  done  possible  d'affecter  au  portefeuillc  de  remission  hy- 
pothecaire,  entierement  distinct  du  portefeuille  commercial,  ces 
titres  a  liquidation  lointaine,  provenant  en  fait,  pour  leur  grande 
majorite,  de  prets  consentis  aux  agriculteurs,  lesquels,  de  la 
sorte,  s'entendraient  directement  avec  le  banquier  sans  entre- 
mise  de  tiers,  ni  debours  de  courtages  speciaux.  Ce  ne  serait 
pas  encore  une  banque  de  credit  foncier,  mais  un  achemine- 
ment  vers  cette  solution,  compatible  avec  la  situation  du  marche 
et  le  manque  de  pratique  financiere  des  pretendants . 

Pour  fournir  au  Tresor  les  ressources  en  or  pour  les 
operations  de  guerre,  et  pour  payer  a  la  Banque  son  encaisse 
metallique,  les  traites  du  Tresor  et  la  somme  deja  deboursee 
par  elle  pour  le  rachat  du  papier-monnaie  officiel,  le  projet  pri- 
mitif  proposait  de  desinteresser  la  Banque,  PEtat  prenant  a  sa 
charge  leretraitde  bank-notes  equivalant  a  cette  somme. 

Or,  il  resultait  de  ce  mecanisme  deux  circulations  distinc- 
tes  se  faisant  tort  mutuellement.  Tune  garantie  par  I'Etat,  I'au- 
ire  sansaucune  garantie,  sinon  I'obligation  du  retrait  annuel  de 
5  "/o  propose  par  le  senateur  Silveira  da  Motta,  les  deux  cir- 
culations neanmoins  a\  ant  comme  signes  representatifs  les  me- 
mes  coupures  emises  par  la  Banque .  Et  comment  distinguer 
les  deux  especes,  identiquement  pare'Ues  aux  yeux  detous  ?  Le 
projet  Itaborahy  modifia  ce  point :  le  rachat  par  le  Tresor  des 
valeurs  citees  se  ferait  moyennant  une  emission  officielle. 
Avec  ces  modifications  et  quelques  autres  de  moindre  impor- 
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tance,  le  prqjet  fut  accepte  par  les  Chambres  et  devint  la  loi  du 
13  Septembre  i8  j6,  dont  voici  les  traits  prineipaux . 

Le  Banco  do  Brasil  perdait  son  droit  d'emission>  mais 
pouvait  continuer  toutes  les  autres  operations  de  com' 
merce  cnupierees  dans  ses  statnts,  plus  les  prets  hypplhecaires 
selon  la  loi  du  34  Septembre  1864.  Pour  eela,  il  devait  diviser 
ses  transactions  en  deiix  parts  distinctes,  le  portefeuille  com- 
mercial at  le  portefeuille  hypothecaire,  sous  la  meme  admi- 
nistration, mais  avec  des  fonds  entierpinent  separes  et  ne  pou- 
vant  se  preter  aide  mutuelle ;  le  portefeuille  hypothecaire  se- 
rait  constitue  au  capital  de  35.qoo  contos  en  titres  du  porte- 
feuille actuel  de  la  Banqua,  choisis  de  facon  a  se  prater  le 
mieux  a  ce  nouveau  genpe  d'affaires  ;  ce  capital,  au  fur  et  a 
mesure  de  sa  realisation,  serait  employe  en  obligations  hypothe- 
caires,  I'excedent  inemploye  devant  etre  converti  en  fonds 
d'Etat.  La  reserve  devrait  se  former  par  une  deduction  de  1 8  % 
des  benefices  nets,  jusqu'a  concurrence  de  3o  %  de  la  valeur  du 
capital  realise  de  la  Banque. 

Le  Gouvernement  devait  payer  a  celle-ci  la  valeur  du 
papier-monnaie  deja  rachete  par  elle,  les  traites  du  Tresor  qui  se 
trouvaient  en  ses  caisses,  les  ^netaux  precieux  qui  y  figuraient ; 
ce  paiement  serait  utilise  par  la  Banque  pour  retirer  de  la  cir- 
culation une  somme  egale  de  ses  propres  billets .  Cela  fait,  les 
bank-notes  en  cours  seraient  recues,  comme  par  le  passe,  par 
tons  les  bureaux  de  perception,  et  leur  amortissement'se  ferait 
tous  les  ans  a  raison  de  5  a  8  7o,  selon  decision  prise  en  com- 
mun  par  la  Banque  et  le  Gouvernement. 

Le  nouveau  service  d'emission  serait  confie  a  la  Caisse 
d'Amortissement,  qui  en  devenait  responsable .  Le  rembour- 
sement  de  I'emission  officielle  se  ferait  par  I'emploi  d'une  con- 
signation budgetaire,  votee  par  le  Parlement  des  que  cesserait 
I'eiat  de  guerre .  Des  mesures  complementaires  etaient  prises 
pour  la  reglementation  de  la  loi,  et  pour  empecher  n'importe 
quelle-  opposition  de  la  part  de  la  Banque . 
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Celle-ci,  d'ailleurs,  coUabora  au  vote,  et  des  I'annonce  de 
la  nouvelle  loi  cessa  d'emettre  du  papier. 

Le  nouvel  accord  entre  le  Banco  do  Brasil  et  I'Etat  fut 
approuve  par  decret  da  13  Octobre;  le  18,  le  reglement  admi- 
nistratif  de  la  loi  fut  aussi  decrete.  L'eCablissetnent  dut  se  reor- 
ganiser  et  avoir  ses  nouveaux  statuts  approuves  (20  Novembre 
1866). 

Le  nouveau  S3'steme  commenca  a  fonctionner.  La  section 
hypothecaire  fut  regletnentee,  et  de  son  c6te  commenca  ses 
operations  (i). 

Le  12  Septembre  1866,  remission  de  la  Banque  et  de  ses 
filiales  et  I'encaisse  metallique  correspondante  presentaient 
les  cliiffres  suivants  : 

.  Emission  de  la  Banque  ....  48,i45:490$ooo 
»      de  ses  succursales  .    .    .  38.940:830$ooo 


Le  decret  du  16  Mars  1867  fixa  a  45.600  contos  la  somme 
de  billets  en  circulation  que  la  Banque  devrait  amortir  a 
raison  de  5  "jo  par  an,  a  partir  du  Juillet  suivant.  L'encaisse 
metallique  fut  achetee  par  le  Gouverneinent  a  raison  de  24 
pence  par  mil  riis,  pour  la  monnaie,  et  a  25  pence  pour  les  lin- 
gpts .  Les  traites  du  Tresor  dans  les  caisses  de  cet  etablisse- 
ment s'elevaient  a  3.837:700$,  qui  ftjrentpayes. 

Ce  regime  dura  jusqu'en  1S8S. 

L'amortissement  annuel  de  5  "jo  pour  la  circulation  du 
Banco  do  Brasil  fut  maintenu  jusqu'en  1873  ;  la  loi  du  17  Sep- 
tembre de  cette  annee  le  reduisit  k2'/.^°jo,  et  Pacte  adminis- 


Total 


87.o86:32o$ooo 


Encaisse  metallique  de  la  Banque  . 
»       de  ses  succursales.    ,  . 


i5-683:359$699 
7.689:905$o6,^ 


Total 


23-373:264$7e4 


(i)  Decrets  du  lo  Avri],  22  Juillet  et  9  Octobre  1867,  du  27  Avril  et  10  AoCit  1870. 
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tratif  du  4  Mars  1874  expliqua  que  la  mesure  etait  extensive  a 
remission  des  anciennes  banques  independantes. 

La  guerre  du  Paraguay  exigea  deux  emissions  de  So.ooo 
conto-j  et  40 . 000  conios,  respectivement  (2) ;  une  periode  de 
secheresse  ayant  dure  trois  ans  au  Ceara,  forca  le  Tresor 
en  1878  a  emeitre  nouvellement  60.000  contos  (3).  Le 
manque  de  monnaie  divisionnaire  obligea  le  Gouvernement  a 
emettre  en  1873  des  coupures  deSoo  rets  (4),  en  substitution  de 
billets  de  valeur  nominale  plus  elevee ;  ce  ne  fut  done  pas 
une  emission  augmentant  le  total  en  cours. 

Un  grand  effort  se  faisait  sentLr  dans  tout  le  pays  dans  le 
sens  de  developper  ses  ressources.  On  etait  en  pleine  crise  de 
croissaace,  et  la  lutte  qui  venait  de  finir,  sans  faire  perdre  au 
Gouvernement  le  sentiment  de  ses  responsabilites  et  du  calme 
a  observer  dans  sa  politique  internationale,  avail  fait  plus 
fortement  sentir  au  Bresil  sa  position  speciale  dans  I'Amerique 
du  Sud. 

De  toutes  parts,  on  sentait  ceder  les  anciennes  formules. 

Le  parti  liberal,  par  un  manifeste  celebre  de  1868, 
faisait  vibrer  cette  note.  Bientot,  le  premier  noyau  organise 
du  parti  republicain  fit  entendre  sa  voix  en  1 870,  ayant  comme 
signataires  de  son  appel  au  pays  plusieurs  des  chefs  qui  en  1889 
proclamerent  la  Republique,  lui  guiderent  les  premiers  pas 
et  aujourd'hui  encore  inspirent  son  evolution . 

Le  probleme  de  I'element  servile  se  posait  de  nouveau, 
avec  plus  d'intensite  qu'en  i85o.  Eusebio  de  Queiroz  avait  mis 
fin  a  la  traite  des  noirs.  Le  vicomte  de-  Rio-Branco  allait  libe- 
rer  la  naissance  des  fils  d'esclaves.  Le  conseiller  Joao  Alfredo 
Correa  de  Oliveira,  un  predestine,  membre  du  Cabinet,  devait, 
17  ans  plus  tard,  proposer,  comme  president  du  Conseil,  I'abo- 
lition  inconditionelle  des  anciens  esclaves. 

(2)  Lois  du  28  Septembre  1867  et  decret  du  5  Aoilt  1868. 

(3)  Decret  du  16  Avril  1878. 

(4)  Loi  budgetaire  du  25  Aoflt  1873. 
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Le  resultat  du  fonctionnement  integral  de  toutes  ces  lois  se 
resume  dans  le  tableau  suivaiit,  qui  donne  I'etat  de  la  circula- 
tion et  le  change,  annee  par  annee. 


Tableau  des  emissions  de  1866-1867  a  1888 


ANNIES 

COURS 

ILMISSIONS 

i;STIt£MES  DU 
CHANGE 

du  Trcsor 

dcs  bfiuQucs 

181A— 1867.     ■  ■ 

19  Vs  -  24  Vi 

42.5150:444*000 

74.60';>:2I5(JX)0 

117.100:65<^000 

1857—1868.    .  ■ 

14          —  20 

81.74^:2745000 

42.936:935(000 

124.086:209(000 

I868-I869.  .  . 

18         —  20 

127.229:722?'-«i0 

55.995:045(000 

183.224:767(000 

1869— 1870.  .  . 

IQ  Vs  —  24  Vl 

149.397:628^000 

43.129:245(000 

l(;2.S2'):873(000 

1870— i»7i .    •  • 

21  Va  -  23  Va 

I5l.078;(j6l5000 

40.727:550(000 

191.805:611(000 

1871—1873.    .  • 

24  ■/!  -  26  V» 

150.806:741*000 

38.000:000(000 

188.806:740(000 

1B72— 1873.    ■  ■ 

25  '/\  —  27  Va 

l49-578:732$ooo 

35.432:050(000 

185.010:782(<J00 

1873-1874.    .  . 

24          _  26  Vl 

l49.546:63i;S0'O 

33.548:125(000 

183.094:756(000 

1874-1875.    .  . 

26  Vs  —  23  Va 

i49.Soi;29^»*ooo 

32.367:400(000 

181.868:699(000 

JS75-1876.    .  ■ 

23  Vs  —  27  Va 

i49-379750l!ooo 

30.043:075(000 

179.422:825(000 

1876—1877.    .  . 

23      —  25  Vs 

149.347:859*000 

30.000:000(000 

179.347:859(000 

,1877-1878.    .  . 

21          -  24  5/8 

181.279:057(000 

27  •654:450(000 

208.933:507(000 

1878—1879.    .  . 

19  Vs  —  23  '/» 

i89.358:354»ooo 

27.654:450(000 

-216.912:804(000 

1879-1880.    .  . 

19  Vs  —  24 

189.199:591(000 

26.478:225(009 

215.677:816(000 

1880-1881.  . 

20      -  23  V. 

188.155:455(000 

24.129: 150(000 

212.284:605(000 

1881-1882.  . 

20  V«  —  22 

183.110:973(000 

24.129:150(000 

212.240: 123(OX) 

1882-1883.  . 

22       -  21 

188.041  :o87('X>o 

22.955:900(000 

210.996:987(000 

1883—1884.  . 

19  Vs  —  22  Vi 

l87.936:66l(inX) 

21.689:300(000 

209-625:961(000 

1884-1883..  . 

17  Vs  —  19  Va 

i87.3-13'725('>'0 

20.5i7:?25(ooo 

207.861:450(000 

18S3-1886.  . 

■7  ■/,  -  22 

I94.282:585(<ioo 

i9.300:oo'j(oou 

213.582:585(.J(>J 

1886-1887.  . 

21  Vi  -  23  Vi 

184-335:294(000 

■7-936:375(000 

202.201:009(000 

1888.    .    .  . 

22  Vs  —  2'j3/|„ 

i88.8'j'>;263;R'X>o 

16.419:100(000 

205.288:363(000 

3947 
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CHAPITRE  XI 


LES  EMISSIONS  TEMPORAIRES.  LOIS  DE  1875  ET  DE  1 885 

Les  mesures  prises  pour  reduire  les  charges  leguees  par 
la  guerre  du  Paraguay  commencerent  de  suite  a  produire 
leurs  elFets  ;  mais  les  partes  causees  par  I'avilissemem  des 
cours  du  papier,  pendant  la  lutte  et  la  liquidation  des  de- 
penses  de  six  ans  d'hostilites,  ayant  coute  au  Bresil  100.000 
vies  et  600.000  cantos,  n'etaienl  pas  une  tache  facile  a  re- 
soudre  sinon  en  un  laps  de  temps  assez  long .  Un  emprunt 
de  £  3.459.600,  portant  5  %  d'interets,  negocie  avec  la 
maison  Rothschild  en  1871,  fut  emis  aLondresa  89705  afin 
de  hater  la  liquidation  des  depenses.  Mais  a  I'interieur,  les 
difficultes  s'accumulaient.  Ainsi  voit-on  le  rachat  de  remis- 
sion des  banques  progresser  tandis  que  celui  du  papier  of- 
ficiel  ne  se  manifeste  presque  pas .  Les  exigences  de  la  lutte 
centre  la  calamite  qui  devasta  le  Nord  du  pays,  en  1877- 
1879,  la  Secca,  fut  un  autre  motif  de  developpement  de  la 
circulation  fiduciaire  officielle.  . 

Entre-temps,  comme  il  arrive  souvent  apres  les  guerres 
victorieuses,  une  poussee  d'alfaires  creait  au  Bresil  une  veri- 
table floraison  d'entreprises  et  de  compagnies,  tendant  a 
mettre  en  valeur  ses  elements  de  richesse.  La  speculation 
exagera  ces  tendances,  et  Ton  vit  se  former  des  associa- 
tions destinees  a  operer  a  I'etranger :  le  Bresil,  prive  de 
capitaux,  oblige  de  les  demander  a  I'epargne  europeenne, 
voulait  travailler  a  I'etranger  ! 

Avec  quelles  ressources  ? 
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On  I'lgnore.  II  est  certain,  toutefois,  que  vers  1874  de 
grandes  sommes  s'etaient  ainsi  immobilisees  en  affaires  in- 
dustrielles,  commerciales  et  autres,  qui  ne  pouvaient  pro- 
duire  de  resultats  financiers  qu'a  des  echeances  lointaines. 

L'application  methodique  de  I'amortissement  annuel 
de  5  °/o  au  papier-monnaie  des  banques  retirait  tous  les 
ans  pres  de  3 . 000  contos  de  la  circulation :  de  pres  de 
56 . 000  com/OS  en  1 868-1 869,  celle-ci  etaitdescendue  a  32. 000 
en  1S74-1875. 

Le  pays  se  developpait,  et  les  chiffres  de  son  commerce 
general  attestaient  la  croissance  continue  de  sa  puissance 
productrice  et  de  sa  capacite  de  consommation,  prouvant 
ainsi  I'elevation  progressive  du  standard  of  life .  La  loi  du 
28  Seplembre  187 1  sur  la  naissance  des  fils  d'esclaves,  nes  libres 
a  partir  de  cette  date,  n'avait  pas  eu  d'influence  sur  la  hausse 
des  valeurs  a  exporter.  L'organisation  productrice  restait  done 
intacte. 

Voici,  d'ailleurs,  les  chiffres  pour  la  periode  qui  termine 
en  1888. 

Commerce  g6n6ral  de  1866-1867  ^  1888 


ann£es 

IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

TOTAL 

I866-I867  

145.002:428)8000 

156.253:6221000 

301.256:050(000 

140.610:718^000' 

185.370:067^000 

325.980:785(000 

168.510:2881000 

207.722:6331000 

376.232:921(000 

I68.243:7o3fooo 

197. 057:193^000 

365.300:896(000 

144.750:900^00^ 

166.949:300^000 

311.700:200(000 

162.271:4001000 

193.418:9001000 

355-69<':3«'<<»o 

i6i.4i9:700fooo 

215.^3:100(000 

377.312:800(000 

i(.io.8i6:oou$ooo 

ii;o. 083:900(000 

350.899:900(000 

i67-549:i8i$ooo 

208.494:257(000 

376.043:438(000 

171.688:103^000 

178.880:4131000 

350.568:516(000 
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ANNfiES 

IMPOnTATlONS 

EXPORTATIONS 

TOTAL 

1876- 

■877  

lS3.886:ooo<ooo 

195.563:800*000 

349:449:300*000 

1877- 

160.946:400^000 

187.403:6001000 

348.350:000*000 

1878- 

163.392:4001000 

206.453:000^000 

368.845:400*000 

1879- 

i73.744:30o|.xo 

221.928:800^000 

394.673:100*000 

1880- 

l8l.oo5:(!^|ooo 

225.851:718(000 

40^1.857:384*000 

1881- 

182.251:6911000 

209.851 :448(000 

392.103:130*000 

1882- 

190.263:85011x10 

197.032:536*000 

387.296:386*000 

1883- 

202.530:989^000 

217.072:818*000 

419.603:807*000 

1884- 

1885  

i78.43i:oi5>ooo 

226.269:6541000 

404.700:669*000 

>88s- 

2oi.526:356$oon 

101.393:987*000 

392.920:343*000 

1886- 

1887  

310.850:217^000 

365.592:152*000 

676.442:369*000 

1888 

260.998:000^00-3 

212.592:000*000 

473.590:000*000 

D'un  autre  c&te,  cette  production  ne  se  faisait  pas  d'une 
facon  permanente  dans  toutes  le 3  zones  dupays.  Le  cafe  af- 
fluait  au.\  ports  de  Rio  et  de  Santos  ii  une  certaine  epoque.  Le 
Sucre  et  le  coton  s'exportaient  a  des  moments  differents .  Le 
caoutchouc  arrivait  plus  tard.  Le  numeraire  disponible  n'etant 
passurabondant,  les  transactions  locales,  momentanement  gros- 
sies  par  I'arrivee  des  recoltes  sur  le  marche,  exigeaient  perio- 
diquement  des  envois  d'argent,  qui,  pendant  la  periode  cor- 
respondante,  appauvrissaient  les  places  d'ou  les  billets  etaient 
exportes,  billets  qui  ne  revenaient  que  lentement,  a  cause  des 
difBcultes  de  communications. 

Rio,  surtout,  capitale  economique  autant  que  capitale  po- 
litique, voyait  au  moment  des  recoltes  du  Nord  drainer  son 
numeraire  vers  les  places  de  cette  region,  et  en  souffrait  les  con- 
sequences: hausse  de  I'escompte,  taux  d'intercts  tres  eleves, 
difficultes  de  faire  des  affaires  par  manque  d'argent,  disette  de 
monnaie.  Des  depenses  imprevues  avaient  ete  engagces  dans 
la  meme  region,  a  cause  des  emeutes  locales  provoquees  par 
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des  bandes  armees  de  paysans  ignorants,  fanatises,  auxquels  on 
avait  persuade  que  la  reforme  des  anciennes  mesures,  substi- 
tuees  par  le  systeme  metrique,  par  la  loi  de  1862,  etait  unc  spo- 
liation de  leurs  salaires  et  de  leurs  revenus.  Les  revokes  des 
quebra-kilos  (nom  donne  a  cause  de  leur  regie  de  detruire  tous 
les  exemplaires  des  nouvelles  mesures,  que  le  Gouvernement 
avait  envoyees  aux  municipalites  de  I'interieur)  ne  furent  re- 
primees  qu'avec  le  concours  des  troupes. 

Le  mouvement  ascensionnel  des  exportations,  les  opera- 
tions de  credit,  les  inaugurations  de  quatre  voies-ferrees  a  Sao 
Paulo,  les  preuves  palpables  de  progres  materiel  du  pays,  tout 
agissait  dans  le  sens  de  la  hausse  des  changes ;  des  1 87 1  le 
taux  de  25  avait  ete  atteint,  et  celui  de  27  pence  deux  ans  plus 
tard,  pour  se  maintenir  entre  24  et  27  jusqu'en  1877,  au  com- 
mencement de  la  periode  de  secheresse  au  Ceara. 

Vers  1875,  le  cours  exceptionnel  de  28  Yg  avait  ete  atteint. 
On  en  avait  profile  pour  anticiper  des  envois  de  fonds  en 
Europe  et  pour  solder  des  arrerages  en  souffrance.  On 
calcule  que  So.ooo  contos  environ  furent  ainsi  envoyes  en 
un  delai  assez  court,  comme  service  normal  des  engagements 
a  I'etranger,  et  que  40  ..000  contos  en  plus  le  furent  pour  spe- 
culer  sur  les  hauts  cours  du  change . 

Les  banques,  par  contre,  souffraient  de  la  part  du  Gouver- 
nement une  concurrence  inegale.  Les  difficultes  de  la  li- 
quidation des  depenses  de  guerre  et  autres  avaient  exige  des 
avances  de  fonds,  a  solder  sur  la  rentree  plus  lente  des  recettes 
budgetaires  normales .  Pour  y  pourroir,  le  Tresor  avait  eu  re- 
cours  a  remission  de  traites  a  court  terme,  bilhetes  do  Thesouro, 
mais  portant  6  °/o  d'interets,  au  lieu  du  taux  normal  de  5  %  • 
Les  banques  ne  pouvaient  payer  cela  a  leurs  deposants  a  terme, 
et  encore  moins  aux  depots  a  vue . 

II  y  avait  done  drainage  de  numeraire  vtTS  les  caisses  offi- 
cielles,  et,  quoique  cet  argent,  par  les  paiements,  dut  fatale- 
ment  rentrer  dans  la  circulation,  il  y  creait  un  vide  sensible. 
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Or,  pour  une  place  cotnme  Rio,  souffrant  de  disette  de  papier 
par  le  rachat  des  banques,  les  envois  pour  la  cueillette  du 
caoutchouc,  du  sucre  et  du  colon,  38. 000  conlos  de  traites  du 
Tresor  representaient  un  appel  de  billets  par  les  caisses  offi- 
cielles,  qui  correspondait  absolument  a  une  penurie  monetaire 
du  marche  courant. 

Un  emprunt  de  5  millions  sterling  a  5  %  avait  ete  con- 
tracte  a  Londres  en  1S75  et  emis  a  96 '/i  %;  le  Gouverne- 
ment  en  avait  importe  £  1. 100. 000  environ  pour  ses  depenses. 
Mais,  vers  le  mois  d'Avril  1 875, 1'on  sut  que  le  Gouvernement 
lirerait  sur  le  solde  a  Londres,  a  cause  de  ses  necessites  au 
Bresil.  Les  banques  durent  done  se  preparer  et  amasser  les 
fonds  indispensables  pour  I'achat  des  traites.  Le  papier- 
monnaie  etant  depourvu  de  toute  elasticite,  leur  seule  facon 
d'agir  ne  pouvait  que  etre  la  pression  sur  leurs  debiteurs  afin 
de  provoquer  des  rentrees  de  fonds.  Un  etat  de  gene  generale 
en  resulta  pour  la  place  de  Rio  el  les  defaillances  commence- 
renl.  Le  Banco  Nacional  deposa  son  bilan  le  12  Mai;  le 
Banco  Ahud  et  la  Deutsch  Brasilianische  Bank  suivirent  son 
exemple.  Le  premier,  dirige  par  le  vicomle  de  Maua  avait  une 
succursale  a  Montevideo,  et  souffrit  les  consequences  desevene- 
menls  de  I'Uruguay  ;  il  ne  put  liquider  a  temps  ses  disponibi- 
lilessurce  marche,  d'oii  resulta, non  seulement  lafaillite  pour  la 
banque,  mais  encore  la  perspective  d'une  tres  grave  perte  pour 
le  Gouvernement,  qui  avail  negocie  pour  £  756.000  de  traites 
avec  cetle  maison,  irailes  restees'impayees  a  I'echeance.  Ceite 
creance,  d'ailleurs,  fut  liquidee  plus  tard. 

Des  le  mois  de  ISIars,  la  crise  s'etait  manifestee  a  I'etai 
latent.  Fin  Avril,  la  situation  n'eiaitpas  tenable  elle  i4iMai,  le 
president  du  Conseil,  le  vicomte  de  Rio-Branco,  preseniait  a  la 
Chambre  des  Deputes  le  projei  qui  devini  la  loi  du  29  Mai  1875. 

En  ce  moment,  les  depots  des  banques  de  Rio  montaient 
a  68.000  co«to  ;  I'encaisse  totale  de  ces  eiablissementsn'arrivait 
qu'a  5.000  contos. 
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Les  remedes  proposes,  soit  par  la  presse  commerciale, 
s  oit  par  des  opinions  isolees  au  Parlement,  variaient  depuis  le 
cours   force  donne  aux  obligations  hypothecaires  jusqu'a 
remission  pure  et  simple  de  papier-monnaie  par  le  Tresor  ou 
p  ar  le  Banco  do  Brasi'l,  en  passant  par  la  creation  de  nou- 
veaux  instituts  de  credit,  emettant  sur  base  metallique  a  la  raison 
du  triple  de  la  valeur  de  For  depose,  etparla  fondation  d'un 
reseau  d'etablissfements  analogues  aux  banques  d'Ecosse.  Ces 
deux  dernieres  solutions  n'avaient  qu'un  tort :  ne  pas  indi- 
quer  les  moyens  d'obtenir  For,  devant  servir  de  base  a  remis- 
sion, ni  ceux  d'obtenir  en  pleine  crise  la  monnaie  courante 
indispensable  pour  fonder  le  capital  des  nouvelles  maisons  de 
commerce. Le  papier-monnaie,  comme  emission  pure  et  simple, 
non  gagee,  etait  egalement  repousse  par  les  deux  partis  histori- 
ques,  le  liberal  et  le  conservateur.  Ce  dernier,  etant  au  pou- 
voir,  avait  trop  de  responsabilit^  dans  la  campagne  contre 
la  circulation  fiduciaire,  et  en  faveur  de  son  rachat,  pour 
pouvoir  entrer  en  une  pareille  voie.  Quant  k  donner  effet 
liberatoire  aux  obligations  hypothecaires,  il  n'y  avait  pas 
lieu  de.s'y  arreter,  car  une  telle  idee  ne  meritait  pas  d'etre 
discutee. 

Comme  juste  milieu,  et  solution  transactionelle,  le  Gou- 
vernement  adopta  une  autre  suggestion  faite  par  la  place 
de  Rio  et  proposa  I'ensemble  de  mesures  suivantes. 

Autorisation  etait  donnee  au  Tresor  d'emettre  jusqu'a 
25.000  coK/os  de  billets  au  porteur,  la  plus  petite  coupure  ne 
devant  pas  etre  de  moins  de  ioo$,  portant  5  7,%  d'in- 
terets  au  plus,  rachetables  en  des  delais  variant  de  quatre  a 
douze  mois,  recevables,  avec  les  interets  echus,  aux  bureaux  de 
perception  en  paiement  d'imp6ts.  Cette  Emission  speciale  serait 
destinee  a  venir  a  I'aide  des  banques  de  dep&ts,  moyennant  la 
garantie  de  titres  de  la  Dette  fondee,  de  traites  du  Tresor,  de  la 
Dette  flottante',  ou  d'autres  titres  reputes  surs  par  le  Gouver- 
nement,  mais  a  defaut  des  gages  precedemment  cites.  Le  Gou- 
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vernement  pouvait  encore  emettre  jusqu'a  la  meme  somme  en 
monnaie  courante  dans  le  mcme  but  et  avecles  memesgaranties, 
ou  pour  racheter  des  traites  du  Tresor  et  des  apolices,  pourvu 
que  les  deux  emissions  iie  depassassent  pas  25. 000  confos. 

Pour  anticiper  le  rachat  de  ces  billets  speciaux,  en  cas 
d'afflux  considerable  aux  bureaux  de  perception,  le  Gouverne- 
ment  recevait  I'autorisation  de  faire  les  operations  de  credit 
necessaires.  Au  cas  ou  I'emission  se  ferait  pour  racheter  des 
traites  du  Tresor  ou  des  apolices,  les  intcrets  des  litres  rachetes 
ainsi  que  le  capital  et  les  interets  payes  par  les  banques  seraient 
employes  au  rachat  de  ces  elements  accrus  de  la  circulation. 

La  Chambre  des  Deputes  ne  discuta  presque  pas  le  pro- 
jet.  L'opposition  liberale,  renforcee  d'ane  dissidence  conser- 
vatrice,  declara,  apres  de  legeres  escarmouches,  vouloir  laisser 
au  Gouvernement  la  responsabilite  entiere  d'un  'acta  qu'elle 
reputait  ruineux. 

Le  Senat  prit  une  attitude  difTerente.  La  se  trouvaient 
reunis  les  chefs  des  partis.  Une  longue  situation  conserva- 
trice  travaillee  par  des  dissensions  intestines  sur  les  modifica- 
tions du  sj'steme  electoral,  a\'ait  aigri  les  esprits.  Le  parti  liberal 
donna  I'assaut  non  seulement  contre  le  projet,  mais  surtout 
centre  le  ministere  Rio-Branco,  vieux  de  quatre  ans  deja  et  par- 
tant  affaibli,  et  contre  les  conservateurs  en  general .  De  la,  le 
ton  et  la  virulence  de  la  discussion,  souvent  vehemente  au  dela 
de  ce  que  le  Senatavaitcoutume  d'entendre.  Cetait,  d'ailleurs, 
une  erreur  de  tactique:  les.liberaux  devaient  attendre  trois  ans 
encore,  avant  de  reprendre  le  pouvoir,  et,  Nemesis  de  Thistoire, 
ils  devaient  en  i885  renouveler  et  remettre  en  vigueur  cette 
meme  loi  qu'ils  avaient  si  fortement  attaquee  en  1875. 

Certes  :  les  objections  faites  contre  le  systeme  propose 
pour  combattre  I'inelasticite  du  papier-monnaie  etaient  en 
partie  fondees.  Cette  inflation  pcriodique  de  la  circulation 
tendrait  facilement  a  de\'enir  permanente,  si  I'energie  gouver- 
nementale  ne  se  sentait  pas  assez  forte  pour  reprimer  les  de- 
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mandes  iniempestives  des  banques,  plus  soucieuses  d'elar- 
gir  leur  cercle  d'affaires  que  de  soigner  le  renom  et  la  so- 
lidite  economique  du  milieu  ou  s'exercait  leur  action  finan- 
ciere.  Elle  le  deviendrait  encore,  si  les  simples  resserrements 
de  numeraire  etaient  confondus  avec  une  crise,  justifiant  ces 
emissions  temporaires .  Elle  courrait  le  meme  risque,  plus 
grand  peut-etre,  si  le  retrait  du  papier  emis  de  la  sorte  ne  se 
faisait  pas  regulierement  dans  les  delais  fixes  par  la  propre  loi. 

Or,  toutes  ces  exigences,  pour  etre  satisfaites  en  vue  de 
I'assainissement  progressif  de  la  circulation,  supposaient  I'exis- 
tence  prealable  d'uae  elite  d'iiommes  d'Etat,  experimentes  dans 
les  details  des  finances  et  de  I'administration,  ayant  surgi  peu 
a  peu  d'une  longue  preparation  anterieure,  intellectuelle  et 
politique . 

Cette  meme  loi,  d'un  maniement  delicat  et  plein  de  sur- 
prises, pouvait  etre  un  instrument  de  travail  entre  des  mains 
habiles  et  fermes,  ou  une  cause  de  demolition  et  de  troubles 
de  la  plus  haute  gravite  confiee  a  des  financiers  improvises, 
fruits  de  la  generation  spontanee  qui  pullula  aux  premiers 
jours  de  la  Republique . 

Un  nouveau  frein  se  trouvait  dans  les  moeurs  politiques 
et  parlementaires  des  deux  epoques:  en  plein  regime  parle- 
mentaire,  soumis  a  un  controle  direct  et  incessant  de  la  part 
des  Chambres,  responsables  devant  elles,  les  ministeres  agis- 
saient  avec  bien  moins  de  liberie,  et  sous  le  coup  de  sanctions 
immediates  par  le  refus  du  vote  de  confiance ;  en  regime  pre- 
sidentiel,  cette  dependance  avail  disparu,  et  les  restrictions 
a  toute  action  abusive  devaient  se  trouver  dans  I'energie  mo- 
rale, la  valeur  professionelle  des  responsables  de  la  gestion 
des  affaires,  exigeant  par  consequent  de  la  part  des  gouver- 
nants  un  niveau  bien  plus  eleve  dans  Pintensite  de  leur  vie 
interieure,  une  discipline  bien  plus  haute  et  severe  dans  leurs 
facultes  de  juger  et  d'agir.  De  telles  organisations  ne  s'im- 
provisent  point. 
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Un  long  labeur  de  formation  les  precede,  et  ce  n'est  cer- 
tainement  pas  aux  premiers  moments  d'existence  d'une  nouvelle 
creation  politique  que  se  presentent  ainsi,  armes  de  pied  en 
cap,  les  administrateurs  capables  de  diriger  sans  surprises  cet 
organisme  complique  que  soot  les  finances  d'un  pays.  Le  fait 
pent  se  presenter  exceptionnellement,  mais  ne  constitue  pas  la 
regie  generale. 

C'est  ce  qui  explique  le  fonctionnement  calme,  sans  heurts, 
de  la  loi  du  29  Mai  iSyS,  pendant  toute  la  duree  de  I'Empire. 
C'est  encore  I'explication  des  desastres  qu'elle  causa,  aggraves 
par  la  loi  de  iSgS  (qui  doubla  le  maximum  a  emettre),  par  les 
ministres  des  finances  de  la  Republique.  En  ce  dernier  regime, 
la  seule  solution  logique  etait  de  rapporter  la  mesure,  et  ce  fut 
I'honneur  de  la  nouvelle  couche  de  financiers  republicains 
d'avoir  denonce  le  mal  et  de  lui  donner  le  seul  remede  eflicace: 
I'annulation  de  la  loi .  Des  i8g3,  cette  tendance  se  manifestaa 
la  Chambre,  ainsi  que  le  prouve  I'effort  de  Mr.  Leopoldo  de 
Bulhoes  demontrant  les  inconvenients  de  cette  regie  legisla- 
tive, 

EUe  culmina  en  1 899,  lorsque  Mr.  Joaquim  Murtinho  pro- 
posa  et  fit  adopter  par  le  Parlement  la  revocation  de  la  loi  de 
1875,  et  Padoption  de  prets  temporaires  aux  banques,  aux  mo- 
ments de  crises,  prets  fournis  par  le  fonds  de  rachat  du  papier- 
monnaie,  sommes  deja  accumulees  par  consequent,  et  par  suite 
sans  augmentation  de  la  masse  de  papier  en  cours . 

Toujours  est-il  que,  votee  par  les  Chambres,  la  loi  de  1875 
put  attenuer  la  pression  monetaire  de  la  place  de  Rio.  La  dis- 
cussion, neanmoins,  avait  alTaibli  le  Cabinet  Rio-Branco,  deja 
souffrant  d'une  trop  longue  vie  parlementaire,  et  des  dissensions 
qui  le  travaillaient  ainsi  que  le  parti  conservateur  sur  le  grave 
probleme  de  la  reforme  electorale,  et  par  la  question  religieuse, 
qui  avait  abouti  a  Temprisonnement  des  deux  eveques  d'Olinda 
etde  Para.  Le  25  Juin,  son  successeur,  le  due  de  Caxias,  pre- 
nait  la  presidence  du  Conseil . 
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La  mesure  ainsi  votee  etait  essentiellement  transitoire. 
Mais  les  conditions  speciales  du  pays  la  firent  considerer  comme 
permanente  jusqu'  en  1879,  '^^^^  ^a  revocation,  par  Particle  24 
de  la  loi  du  31  Octobre,  a  I'avenement  du  parti  liberal  a  la  di- 
rection des  affaires . 

Deux  grands  motifs  avaient  collabore  a  maintenir  le  statu 
quo  dans  la  legislation  monetaire .  Quoique  le  pays  se  deve- 
lopput  dans  ses  exportations  du  Sud  et  du  Nord,  principale- 
ment  representees  par  le  cafe  et  le  caoutchouc,  une  vaste  region 
intermediaire  se  trouvait  en  proie  depuis  1877  au  terrible  fleau 
de  la  secheresse  et  de  la  famine  —  Soo.ooo  vies  furent  fau- 
chees  par  la  Secca,  qui  dura  trois  ans.  Le  Gouvernement  y  de- 
pensa  72.000  coitios  en  secours,  mais  sans  plan  preconcu,  sans 
methode,  de  sorte  que  les  populations  victimes  de  la  catas- 
trophe ne  sentirent  que  fort  indirectement  les  bienfaits  de 
I'action  ofiicielle. 

Une  emission  de  60.000  conios  fut  faite  en  1878  pour 
subvenir  a  ces  depenses.  D'un  autre  cote,  la  poussde  liberale  qui 
avait  donne  lieu  a  I'essor  du  parti  liberal  et  a  I'organisation  du 
noyau  republicain,  avait  fait  de  la  reforme  electorale  le  point 
de  convergence  de  tousles  efforts  du  parti.  La  marche  de  cette 
idee  avait  ete  tellement  rapide,  que  le  premier  cabinet  liberal  de 
la  periode,  inauguree  le  5  Janvier  1878,  pouvait  dire  par  la 
voLxdu  president  du  Conseil,  Cansansao  de  Sinimbu: 

I  Sa  Majeste,  ayant  reconnu  I'opportunite  de  la  reforme 
«  electorale,  informe  de  I'opinion  du  pays  sur  ce  probleme, 
«  qui  n'est  plus  une  affaire  de  parti,  mais  un  interet  general, 
t  et  apres  avoir  entendu  I'avis  du  president  du  Senat  et  du 
«  president  de  la  Chambre,  a  trouve  que  la  realisation  de  cette 
«  reforme  devait  incomber  au  parti  qui,  le  premier,  I'avait  re- 
«  clamee  et  defendue  comme  point  capital  de  son  programme ». 

La  derniere  Chambre  elue  par  le  systeme  indirect  contait 
pour  la  premiere  fois  un  jeune  depute  par  Pernambuco,  Joa- 
quim  Aurelio  Nabuco  de  Araujo,  qui  allait  faire  vibrer  une 
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nouvelle  note:  I'abolition  de  I'esclavage.  Et  depuis  lors 
jusqu'a  la  solution  de  ce  probleme  essentiel  de  notre  nationa- 
lite,  cette  question  domina  la  scene  politique.  Elle  influa  direc- 
tement  et  puissamment  sur  I'acceptation  de  la  Republique  par 
les  classes  conservatrices  du  pays. 

Las  organes  conservateurs  de  la  presse,  defendant  les 
interets  des  planteurs,  donnerent  I'alarme  des  1 880 . 

Des  1 883,  les  adresses  imperiales,  a  la  seance  inaugurale 
des  Chambres,  ne  cesserent  plus  de  faire  allusion  a  I'extinction 
de  I'element  servile.  Du  Nord  au  Sud,  action  des  abolition- 
nistes,  reaction  des  grands  proprietaires  ruraux,  tout  le  mou- 
vement  eut  pour  centre  et  mobile  cette  propagande  de  redemp- 
tion sociale.  II  est  facile  d'encomprendre  les  consequences 
dans  la  vie  economique  de  la  nation . 

De  1875  a  1878,  le  Bresil  traversa  une  phase  de  grandes 
difficultes.  La  liquidation  de  la  crise  de  1874-1875;  la  Secca\ 
les  abus  de  credit ;  le  manque  de  systeme  dans  la  decretation 
des  depenses,  memepour  celles  quiinteressaient  le  developpe- 
ment  du  pays ;  la  disparition  graduelle  de  I'element  basilaire 
de  la  production,  I'esclavage,  attaint  dans  ses  deux  sources 
vives  —  les  enfants  naissant  libres  depuis  1871,  le  recrutement 
ayant  cesse  par  I'abolition  de  la  traite  an  i85o  — ;  le  manque 
da  mesures  legislatives  ou  administratives  ayant  en  vue  orga- 
niser la  transformation  du  travail,  par  ['immigration  et  la 
colonisation  ;  telles  etaient  les  causes  principales  de  la  gene 
presque  intolerable  qui  caracterisa  cette  periode,  ayant  son  point 
culminant  en  1878,  etne  commencant  a  decliner  que  vers  la 
finde  1879. 

Malgre  tous  ces  embarras,  k  loi  de  1876  n'avait  ete  appli- 
quee  qu'une  seule  fois,  I'annee  ou  elle  fut  votee  :  meme  a 
cette  occasion,  remission  n'avait  ete  que  de  9.148:500$; 
6.884:750$  de  surplus  avaient  etc  pretes  aux  banques,  mais 
ces  somtnes  etaient  fournies  par  les  recettes  ordinaires ;  cn  onze 
mois,  remission  speciale  avait  ete  rachetee  laissant  au  Tresor 
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un  benefice  de  365: 1 72$983  produit  par  les  interets  de  Pope- 
ration . 

Revoquee  en  1879,  aucun  moyen  ne  restait  au  Gouver- 
nement  pour  parer  au  manque  d'elasticite  du  papier-monnaie 
dans  les  periodes  de  contraction  monetaire,  sauf  le  rachat  des 
traites  du  Tresor  mises  en  cours ;  or  cette  derniere  methode 
exigeait  des  ressources  que  le  ministre  des  finances  souvent  ne 
possedait  pas.  Aussi  voyait-on  depuis  longtemps  la  presse 
commerciale  demander  la  remise  en  vigueur  de  I'expedient 
financier  applique  par  le  vicomte  de  Rio-Branco.  L'emprunt 
interieur  de  5 1.885  conios-or  a  4Vi7o5  emis  en  1879  vint 
attenuer  les  difficultes  du  Tresor. 

Les  produits  du  Bresil  souffraient  en  ce  moment  les  con- 
sequences de  plusieurs  crises.  Le  cafe,  par  exemple,  repre- 
sentait  en  i855  49,4  %  de  la  production  mondiale;  en  1878 
cette  proportion  etait  descendue  a  45,9  "/o-  Les  prix  de  1880 
se  maintinrent  bas,  et  ce  niveau  tendit  a  baisser  encore  jus- 
qu'en  1882,  ou  une  reaction  se  dessina  vers  la  hausse,  pour 
retomber  dans  les  embarras  crees  par  la  speculation  elfrenee 
de  1 884,  qui  provoqua  de  grandes  oscillations  des  cours,  mais 
ne  les  laissa  pas  trop  deprimes  a.  la  fin  de  I'annee,  a  des  taux 
moins  eleves  qu'en  1883,  mais  plus  hauts  qu'en  1882. 

Le  caoutchouc,  a  son  tour,  subit  en  1884  une  baisse 
remarquable  des  cotes . 

De  partout  venaient  des  plaintes  et  des  reclamations  sur 
I'etat  de  desorganisation  du  travail  et  du  credit .  Les  solutions 
les  plus  inconciliables  etaient  -  suggerees .  L'esclavage  etait 
condamne  a  une  prompte  disparition ;  les  avis  les  plus  pres- 
sants  etaient  donnes  aux  plantears  par  la  presse  clairvoyante  ; 
un  groupe  de  plus  en  plus  nombreux  d'hommes  d'Etat 
tachaientd'orienter  les  efforts  et  la  propaganda  dans  le  sens  de 
presser  la  solution  sans  de  trop  grands  dommages  pour  les 
proprietaires  d'esclaves ;  mais  ceux-ci,  aveugles  et  sourds,  ne 
pretaient  qu'une  attention  distraite  aux  mille  signes  qui  se  mul- 
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tipliaient  autour  d'eux  prenoncant  des  temps  nouveaux.  Et  en 
realite,  la  production  agricole  souffrait  profondement  de  cet 
etat  de  choses.  La  mort,  les  emancipations,  las  fuites  enta- 
maient  tous  les  jours  davantage  le  bloc  servile,  dont  I'emiette- 
ment  se  faisait  plus  vite  qu'on  ne  I'avait  d'abord  suppose. 
Aucun  element  de  substitution  ne  \'enait  boucber  les  vides, 
et  la  production  s'en  ressentait . 

Une  premiere  tentative  d'importation  de  coolies  chinois 
pour  travailler  dans  les  /agendas  fut  un  insucces.  L'idee, 
d'ailleurs,  fortement  combattue  et  essenliellement  antipathiquc 
a  la  masse  de  la  population  et  aux  principaux  dirigeants  du 
pays,  n'etait  pas  destinee  a  triompher,  des  difierentes  fois  que 
sa  realisation  fut  tentee . 

En  1 883,  la  Sociedade  Cenlral  de  Immigracao  fat  fondie 
sous  les  auspices  d'esprits  eminemment  liberaux,  afin  d'orien- 
ter  la  solution  du  probleme  de  la  main  d'ceuvre  agricole 
dans  ie  sens  de  substituer  le  negre  par  I'immigrant  europeen, 
et  surtout  par  la  transformation  graduelie  de  ce  dernier  en 
colon  petit  proprietaire .  Ce  fut  en  1884  qu'un  economiste 
francais,  professeur  a  I'Ecole  Polytechnique  de  Rio  de  Janeiro, 
^Ir.  Louis  Gouty,  publia  un  des  meilleurs  ouvrages  inspires 
par  la  situation  du  Bresil  et  par  les  solutions  indispensables 
imposees  par  les  coefficients  locaux. 

Une  gene  tres  sensible  pesait  sur  toute  I'organisation  pro- 
ductrice .  Crise  economique  doublcj  intrinseque  et  extrinseque, 
crise  de  main  d'ceuvre  et  de  credit  a  I'interieur,  crise  des  prix 
des  produits  sur  les  marches  exterieurs. 

Les  difficultes  tinancieres  des  fa:{endeiros  eussent  exige 
une  organisation  de  banques  a  la  portce  des  producteurs,  a  bas 
loyer  de  capitaux .  Or,  la  legislation  bresilienne  ignorait  ce  tj'pe 
de  credit. 

Les  obligations  hypothecaires,  a  long  terme,  etaient  des 
emprunts  onereux,  malgre  le  taux  relativement  bas  de  l  interet 
qu'elles  portaient,  car  elles  etaient  negociees  a  des  cours  fort 
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inferieurs  a  leur  valeur  nominale.  L'argent  necessaire  aux 
recoltes,  le  credit  agricole  proprement  dit,  a  court  terme,  un 
an  au  plus,  n'etait  fourni  aux  planteurs  que  par  leurs  cont' 
tm'ssarios  sur  les  marches  du  littoral,  intermediaires  extreme- 
ment  utiles  et  honorables,  charges  de  la  vente  des  cafes  de 
leurs  clients  de  I'interieur  et  faisant  pour  eux  office  de  ban- 
quiers. 

Les  comptes  d'avances  et  de  ventes  se  liquidaient  a 
chaque  recolte,  sauf  en  cas  de  gene  de  I'une  ou  I'autre 
des  deux  parties  contractantes :  en  general,  le  planteur  etait 
moins  ponctuel  que  le  commissar io,  et  la  dette  envers  celui-ci 
avait  tendance  a  croitre.  Detoutes  facons,  le  commissario, 
negociant  sur  le  marche  du  littoral,  etait  beaucoup  plus  sensible 
que  le  fa^endeiro  aux  crises  du  marche  monetaire.  Les  modi- 
fications proposees  pour  rendre  viable  a  Rio  I'etablissement 
d'instituts  operant  sur  le  credit  foncier  ne  purent  aboutir.  Et 
dans  ces  embarras  generaux,  la  production  ne  pouvait  que  s'en 
ressentir,  augmenter  ses  prix  de  revient,  diminaer  ses  possibi- 
lites  de  debouches  et  d'elargissement  des  ventes . 

La  situation  du  Tresor  en  eprouvait  directement  le  contre- 
coup.  Les  cinq  annees  fiscales  de  1875-18763  1879-1880  se  sol- 
derent  par  un  deficit  global  de  igS.  i43:662$674,  traduction  des 
resultats  desastreux  de  la  Secca  et  de  la  crise  economique  que 
nous  venons  signaler .  Les  cinq  annees  suivantes,  de  1879- 1880 
a  1880- 1885,  presenterent  de  meme  un  deficit  global  de 
92. 180:71 5$486.  Les  emissions  d''apoltces  ne  pouvant  faire  face 
a  toutes  ces  depenses ,  un  emprunt  de  £  4 . 000 . 000  fut  con- 
tracte  a  Londres  en  1883,  a  89  °/o  portant  4'/,  %  d'interets. 

Outre  les  plaintes  generales  sur  I'etat  economique  du  pays, 
des  reclamations  specialisees  se  faisaient  entendre  tous  les  ans 
sur  la  retraction  monetaire  periodique  des  places  de  Rio  et 
de  Santos,  en  consequence  des  envois  de  numeraire  aux 
marches  du  Nord,  pour  subvenir  aux  exigences  des  recoltes 
de  coton,  de  sucre  et  surtout  de  caoutchouc. 
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C'etait,  en  somme,  la  meme  cause  qui  avait  mene  le  Ca- 
binet Rio-Branco  a  faire  voter  la  loi  de  1875.  II  est  juste  de 
remarquer,  toutefois,  que  les  embarras  ne  s'eleverent  jamais  a 
Tacuite  de  la  crise  de  iSyS.  Nonobstant,  la  gene  monetaire 
existait  etse  reproduisait  tous  les  ans. 

La  presse  commerciale,  qui  avait  combattu  la  revocation 
de  la  inesure  par  la  loi  de  1879,  plaidait  ardemment  sa 
remise  en  vigueur.  Mais  le  parti  liberal,  au  pouvoir  des  1S78, 
se  trouvait  lie  par  I'opposition,  insuffisamment  raisonnee, 
faite parses  chefs  au  Senat,  au  vote  de  la  loi  du  20  Mai  1875. 

De  premieres  tentatives  de  solution  furent  faites  en  1884, 
par  la  suggestion  de  modifier  remission  des  traites  du  Tresor, 
de  sorte  a  la  faire  en  coupures  assez  reduites  pour  qu'elles 
fussent  admises  comme  monnaie,  avec  effet  liberatoire  et  en 
paiement  d'imp6ts.  C'eut  ete  une  emission  de  papier- 
monnaie  portant  interets :  le  refus  d''engager  la  solution  dans 
cette  voie  fut  general. 

En  1884,  le  ministre  des  finances,  Mr.  Lafayette  Ro- 
drigues  Pereira,  plus  libre  dans  ses  opinions  puisqu'il 
n'avait  pas  pris  part  a  I'elaboration  de  la  loi  revoquee, 
proposa  en  son  rapport  de  revenir  a  la  meme  politique 
employee  par  le  parti  conservateur  pour  parer  aux  incon- 
venients  de  I'inelasticite  du  papier-monnaie. 

L'annee  suivante,  ce  fut  le  propre  president  du  Con- 
seil,  ministre  des  finances,  le  conseiller  Saraiva,  Pun  des 
principauN  adversaires  au  Senat  de  la  loi  de  1875,  qui  con- 
fessa  noblement  son  erreur,  et  rendit  hommage  au  vicomte 
de  Rio-Branco  :  «  Je  me  suis  deja  oppose  ici  au  Senat  a 
«  une  proposition  semblable  »  disait-il  lors  du  debat  sur  la  loi 
de  1 885,  a  presentee  par  le  vicomte  de  Rio-Branco,  et  je 
a  m'en  repens,  parce  que  je  reconnais  aujourd'hui  que  le  mi- 
ff nistre  qui  se  trouvait  ?  cette  epoque  a  la  tete  du  Tresor, 
«  pesant  murement  la  responsabilite  du  Gouvernement,  avait 
«  reflechi  et  calcule  mieux  que  moi  » . 
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Ce  fut  done  le  Cabinet  liberal  du  6  Mai  qui  presenta  lui- 
ineme  la  remise  en  vigueur  de  la  loi  conservatrice.  11  le  fit, 
heartmoins,  avec  de  certaines  moditications,  rendant  perma- 
nelite  une  autorisation  qui  n'avait  ete  consideree  que  transitoire. 

Le  nouveau  projet,  qui  devait  devenir  la  loi  du  i8  JuiUet 
i885,  presentait  les  caracteristiques  suivantes  :  le  Gouverne- 
rhetlt  recevrait  I'autorisation  d'emettre  jusqta'a  aS.ooo  coidos 
en  papier-monnaie,  destines  a  venir  a  I'aide  des  banques  de 
depots  du  Rio,  emission  gagee  par  le  dep6t  de  titres  de  la 
Dette  Publique  ou  de  traites  du  Tresor  ;  capital  et  interets 
payes  par  les  banques  seraient  appliques  au  rachat  du  papier- 
monnaie  ;  et  les  comptes  de  ces  operations  seraient  rendus  a 
rAssetnblee  Legislative . 

En  ce  moment,  au  mois  de  Mai  i8S3,  les  chilTres 
relatifs  ail  mois  precedent  marquaient  une  encaisse  de  0.322 
cokfos  a  peine,  pour  toutes  les  banques  de  Rio. 

La  discussion  eut  du  etre  courte,  puisque  les  liberaux 
ptoposaient  maintenant  uhfe  mesure  votee  naguere  par  les 
conservateurs.  II  en  fut  tout  autrement,  et  les  querelles  de 
partis  prirent  le  dessus,  de  sorte  que  les  defenseurs  de  la 
ioi  de  1875  furent  les  adversaires  du  projet  de  i8S5,  qui 
n'^tait  qu'une  reproduction  de  la  premiere,  rendue  perma- 
nente  au  lieu  de  transitoire. 

Une  difference  existait  cependant  entre  les  deux  me- 
sures  :  la  premiere  etablissait  un  delai  de  1 2  mois  pour  le 
retrait  de  Remission  temporaire  ;  la  seconde  ne  fixait  pas  de 
delai,  afin  de  faire  le  rachat  dependre  des  avantages  pour 
la  banque  de  rentrer  en  possession  des  titres  gages,  et  pour 
ne  pas  provoquer  une  crise  de  restriction  monetaire  par  la 
fixation  d'une  echeahce  qui  pouvait  coinclder  avec  un  mo- 
ment de  rarefaction  de  numeraire. 

Le  18  JuiUet  i885,  la  sanction  imperiale  etait  donnee 
all  projet,  qui  devint  la  loi  n.  3.263. 


CHAPITRE  XII 


l' ABOLITION  DE  l'eSCLAVAGE.    LA  LOl   DE    1 888    SUR  LA 
'  PLURALITE  D'fimSSION 

L'attention  nationale,  toutefois,  n'etait  pas  attiree  par 
les  lois  monetaires.  Un  autre  probleme  absorbait  presque 
exclusivement  route  son  energie  :  le  travail  esclave. 

Le  fonds  d'emancipation  cree  en  1871,  pour  hater  la 
liberation  des  noirs,  ne  rapportait  que  relativement  peu  ; 
de  1871-1872  a  1S88,  date  de  I'aboUtion,  il  n'avait  produit 
que  27.03b:oio$744.  Ce  n'etait  pas  assez,  meme  en  com- 
binant  son  action  avec  celle  de  la  loi  liberant  les  naissances, 
du  28  Septembre  1 871,  pour  faire  pre  voir  a  bref  delai  I'ex- 
tinction  de  I'element  servile.  II  fallait  trouver  d'autres  so- 
lutions, et  I'opinion  nationale,  constamment  tenue  en  haleine 
par  Joaquim  Nabuco,  la  Confederacao  Abolicionista  et  ses 
filiales  dans  les  provinces,  exigeadt  chaque  fois  plus  haute- 
ment  un  programme  nouveau  d'action. 

Des  1882,  le  president  du  Conseil  du  Cabinet  du  3 
Juillet,  le  vicomte  de  Paranagua,  se  sentait  oblige  a  declarer 
dans  son  discours  de  presentation  du  ministere  aux  Chambres  : 
«  II  est,  toutefois,  une  question  qui  agite  I'opinion  publique, 
«  et  que  je  ne  peux  passer  sous  silence,  car  je  ne  veux  egarer 
I  I'opinion  de  personne.  J'ai  nomme  la  question  de  I'element 
t  servile.  Entre  ceux  qui,  domines  par  un  esprit  humaiii- 
«  taire,  refusent  d'y  voir  toute  sa  gravite,  par  ses  rapports 
1  avec  la  desorganisation  du  travail,  et  ceux  qui  se  pre- 
<i  occupent  exclusivement  des  inconvenients  de  cette  desorgani- 
«  sation,  le  Cabinet  se  placera  dans  la  position  que  lui  indiquenf 
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«  les  veritables  interets  du  pays,  d'accord  avec  les  exigen- 
«  ces  du  siecle  et  les  respectables  sentiments  d'humanite.  Le 
«  ministere  favorisera,  sans  violer  le  droit  de  propriete,  I'evo- 
■«  lution  qui  s'opere  du  travail  esclave  vers  le  travail  libre, 
«  evolution  que  Ton  pourra  hater  naturellement  par  une 
«  meilleure  execution  de  la  sage  loi  du  28  Septembre. 
«  L'ele ration  du  fonds  d'emancipation,  I'impot  sur  la  transmis- 
«  sion  au  moment  des  ventes  d'esclaves,  la  defense  de  ce  com- 
«  merce  entre  les  provinces,  sont  les  mesures  proposees  qui 
» ont  obtenu  I'assentiment  general  du  pays.  Le  Gouver- 
«  nement  pense  qu'elles  doivent  etre  adoptees,  ainsi  que 
«  d'autres  visant  I'education  des  fiis  d'esclaves,  nes  libres, 
«  dont  le  nombre  est  deja  grand.  L'initiative  individuelle,  qui 
«  a  tant  collabore  a  resoudre  ces  problemes,  est  digne  de  la 
«  reconnaissance  et  des  eloges  du  Gouvernement » . 

L'annee  suivante,  le  discours  imperial  s'occupait  de  la 
meme  question,  pour  ne  plus  s''en  desinteresser  jusqu'a  la 
solution  definitive  de  1888.  Le  nouveau  ministere  du  34  Mai 
1 883,  preside  par  le  conseiller  Lafayette  Rodrigues  Pereira, 
insistait  dans  son  programme  sur  la  localisation  provinciale 
des  esclaves  et  la  creation  de  nouveaux  impots  pour  renforcer 
le  fonds  d'emancipation . 

L'idee  en  marche  allait  vite,  de  succes  en  succes  ;  les 
propres  entraves  semblaient  decupler  ses  forces. 

Deja  en  1 884,  le  ministere  Dantas  s'organisait  le  6  Juin 
sur  un  programme  nettement  abolitionniste,  et  posait  le  prin- 
cipe  de  la  liberation  immediate  des  sexagenaires.  Battu  a  la 
Chambre  des  Deputes,  par  09  voix  contre  52, sur  cette  question, 
il  eut  recours  a  la  dissolution  ;  mais  les  nouvelles  elections 
envoyerent  encore  au  Parlement  une  majorite,  composee  de 
presque  tous  les  conservateurs  et  d'une  dissidence  liberale, 
contraire  au  projet  gouvernemental.  Pour  la  premiere  fois, 
le  pays,  consulte  sur  un  programme  abolitionniste,  envoya 
a  la  Chambre   trois  deputes  republicains.   A  la  rentree, 
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le  vote  de  confiance  fut  refuse  au  ministere  par  52  voix 
contre  5o. 

La  disparition  prochaine  de  I'esclavage  etait  desormais 
trop  profondement  enracinee  dans  les  esprits  pour  que  le 
renversement  d'un  cabinet  put  entraver  la  marche  de  Pidee 
triomphante. 

Le  nouveau  ministere,  preside  par  un  vieux  liberal,  le 
conseiller  Saraiva,  ne  pouvait  que  continuer  IVeuvre  de  son 
predecesseur,  quels  que  fussent  les  menagements  a  observer 
envers  les  proprietaires  ruraux.  Bien  mieux  !  Le  propre  parti 
conservateur,  montant  au  pou\oir  avec  le  Cabinet  du  20 
Aout  1 885,  dut  par  la  voix  de  son  chef,  le  baron  de  Cote- 
gipe,  accepter  formellement  le  projei  d'emancipation  formule 
par  le  ministere  demissionaire  et  prendre  la  responsabilite 
du  vote  de  ce  qui  devint  la  loi  du  38  Septembre  1885.  Une 
majorite,  composee  de  la  majorite  des  deux  partis  historiques 
de  TEmpire,  fit  triompher  le  courant  emancipateur. 

Et  les  se.xagenaires  furent  iiberes  de  suite,  et  ladevalo- 
risation  progressive  des  esclaves  fut  etablie  suivant  un  taux 
croissant  que  la  loi  fixa. 

Cette  mesure  legislative,  que  des  esprits  abuses  pensaient 
devoir  apaiser  la  propagande  abolitionniste,  ne  donna  pas  un 
instant  de  repit  a  I'assaut  contre  le  reduit  esclax'agiste . 

La  poussee  liberatrice  y  puisa  de  nouvelles  forces.  De 
toutes  parts,  I'ancien  edifice  craquait,  La  crise  des  prix  du  cafe 
avait  cesse  ;  la  demande  sur  les  marches  etrangers  augments  it ; 
une  periode  d'amelioration  economique,  de  hausse  de  valeurs 
succedait  a  la  depression  des  dix  ans  qui  venaient  de 
s'ecouler. 

Un  ministre  de  haute  valeur,  Mr.  Francisco  Belisario 
Soares  de  Sousa,  tenait  le  portefeuille  des  finances,  et  par- 
venait  par  sa  gestion  avisee  a  retablir  Pordre  dans  I'admi- 
nistration  du  Tresor  et  a  permettre  le  libre  essor  de  la  pro- 
duction . 
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Un  emprunt  de  £  6.000.000  emis  a  Londres  a  95  et 
portant  5  "jo  d'interSts,  donna  au  Tresor  en  1 886  les  moyens 
d'atneliorer  sa  position.  Ginquante  mil  contosen  apolices  de  5°/o, 
emises  a  95  '/a  °/o?  par  i'entremise  du  'Banco  do  Brasil  con- 
solida  cette  situation,  encore  plus  florissante  apres  la  conversion 
des  apolices  de  6  "/^  en  titres  5  °/„,  d'apres  les  termes  du  decret 
du  17  Avril  1886. 

Le  developpement  des  recoltes  ;  le  bien-etre  grandissant 
du  pays ;  une  phase  de  franche  prosperite  pour  les  pro- 
ducteurs ;  I'adhesion  chaque  fois  plus  claire  et  vehemente 
de  la  conscience  nationale  a  Poeuvre  regeneratrice  des  abo- 
litionnistes ;  les  ordres  donnes  aux  autorites  de  ne  plus 
requisitionner  les  troupes  pour  reduire  a  Ja  servitude  les  es- 
claves  matrons ;  I'organisation  savante  de  I'exode  des  negres 
vers  des  points  ou  toutes  facilites  etaient  donnees  pour  les 
declarer  libres;  la  contagion  gagnant  les  prqprietaires  eux- 
memes,  dont  des  nombres  chaque  fois  plus  forts  concedaient 
la  liberation  en  masse  de  leurs  anciens  esclaves  :  cette  col- 
laboration de  la  presque  unanimite  des  Bresiliens  a  la 
campagne  abolitionnisle  dictait  le  devoir  du  nouveau  Cabinet 
conservateur,  preside  par  le  conseiller  Joao  Alfredo  Correa  de 
Oliveira. 

Organise  le  10  Mars  1888,  avec  un  programme  moins 
radical,  les  evenements  I'avaient  devance,  et,  en  se  presentant 
aux  Chambres,  le  president  du  Conseil  ne  faisait  que  donner 
forme  legale  a  la  volonte  nationale,  quand  il  declarait  le 
7  Mai : 

aDemain  sera  presentee  la  proposition  du  Pouvoir  Exe- 
« cutif,  ayant  pour  but  de  declarer  I'extinction  immediate  et 
« incondiiionnelle  de  I'esclavage  au  Bresib . 

La  Princesse-Regente,  D.  Isabel,  descendit  de  Petropolis 
a  Rio  tout  expres,  afin  de  pouvoir  sanctionner  de  suite  la  loi 
dui3Mai  1888,  ne  voulant  pas  retarder  d'un  seul  instant  la 
liberation  de  tous  ces  malheureux. 
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Le  Bresil  entier,  d'un  seul  elan  de  ccEur,  sans  distipction 
de  partis  ni  de  doctrines  politiques,  decerna  a  la  Regente  le 
surnom  glorieux  d'ulsabel,  a  Redemptora». 

L'esprit  de  justice  et  la  charite  chrerienne  de  cette  femme 
de  grand  coeur,  sacree  par  les  benedictions  et  les  larmes  recon- 
naissantes  de  plusieurs  centaines  de  mille  esclpves  liberes, 
avaient  puissamment  aide  a  cette  oeuvre  de  paix  et  de  civilisa- 
tion. C'etait  une  revolution  sociale,  sans  heuits  violents  ni 
epanchement  de  sang,  a  laquelle  la  Nation  entiere  avail  col- 
labore,  des  hauteurs  du  Throne  a  I'habitant  des  plus  humbles 
chaumieres  de  nos  provinces  les  plus  reculees. 

Le  chef  des  adversaires  de  cette  mesure,  le  baron  de 
Cotegipe,  un  ^■oyant  done  d'une  prescience  rare,  fut  le  premier 
a  se  courber  devant  cette  manifestation  evidente  de  la  volonte 
du  pays. 

II  le  fit  tout  en  se  declarant  vaincu,  mis  en  marge  ou  au 
dessus  des  partis,  et  annoncant  le  remodelement  des  divisions 
politiques  du  pays,  I'avenement,  peut-etre  le  triomphe  des 
republicains.  A  la  Princesse-Regente,  dit-on,  il  fit  Pobservation 
prophetique,  qu'elle  avait  signe  la  rederpption  d'une  race, 
mais  en  echange  de  la  perte  de  son  throne. 

Les  proprietaires  ruraux,  deja  mines  par  la  propagande 
repubUcaine,  perdirent  avec  la  liberation  des  esclaves  Ig  lien 
qui  les  rattachaient  a  I'Empire.  Des  fortunes  furent  ainsi 
annihilees  du  jour  au  lendemain.  Huit  cent  mille  negres  environ 
recurent  la  liberte,  et  presque  tous  abandonnerent  leurs  an- 
ciens  proprietaires  ;  sur  ce  total,  pres  de  600.000  se  trouvaient 
dans  les  trois  provinces  de  Minas  Geraes,  Rio  de  Janeiro  pt 
Sao  Paulo,  employes  a  la  culture  du  cafe. 

Leur  exode  vers  les  villes  desorganisa  le  travail,  et  oq 
evaluea  40  a  5o  %la  partie  non  recoltee  de  la  cueillette  de  iSSS- 
Heureusement,  les  prix  eleves  du  cafe  et  la  masse  de  la  recolte 
permirent  aux  fa^endeiros  de  se  titer  d'embarras  sans  de  trop 
grands  dommages. 


Pour  Sao  Paulo,  surtout,  le  principal  centre  de  production, 
la  periode  de  transition  fut  adoucie  par  le  courant  immi- 
gratoire  qui  s'etait  etabli  avec  plus  d'intensite  a  partir  de  1881, 
et  qui  se  localisait  surtout  dans  cette  province. 

Les  chiffres  officiels  des  etrangers  venus  de  la  sorte  sont 
ceux  qui  suivent: 


1881   "•<">S4 

1882   27.197 

1883   28.670 

1884   20.087 

■885   30.135 

1886   25.741 

1887   54-990 

1888   131.745 


soit  un  total  d'environ  sSo.ooO  hommes. 

Les  hypotheques,  garanties  par  les  fa\endas  et  les  escla- 
ves,  se  trouvaient  ainsi  subitement  devalorisees.  Les  prets  pour 
les  depenses  des  recoltes  se  faisaient  avec  beaucoup  plus  de  dif- 
ficultcs,  puisqu'il  litait  impossible  de  prevoir  si  le  debiteur  au- 
rait  les  moyens  d'expedier  sa  production  vers  les  marches 
du  littoral,  production  cjui  etait,  en  realite,  le  seul  gage  du  com- 
missario^  bailleur  de  fonds . 

Le  trouble  le  plus  profond  regnait,  done,  dans  toute  I'or- 
ganisation  productrice  du  pays,  et  de  tous  cotes  des  avis  se 
faisaient  entendre  sur  la  necessite  de  venir  au  secours  des  agri- 
culteurs,  en  pleine  cri&e  a  cause  de  la  loi  du  1 3  Mai.  Malgre  tout, 
les  recoltes  de  1 888-1 889  et  de  1 889-1 890,  directement  influ- 
encees  par  la  loi,  s'eleverent  respectivement  a  6.700.000  et 
4.200.000  sacs,  vendus  a  des  prix  variables  de  91a  i32  francs 
les  50  kilogrammes  sur  lemarche  au  Havre.Ce  fut  le  principal 
appoint  pour  traverser  la  periode  critique,  subsequente  au  vote 
de  Tabolition. 

Pour  les  contemporains,  cependant,  la  perspective  n'etait 
pas  la  meme  ;  les  resultats  cites  n'etaient  meme  pas  previsibles, 
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tandis  que  les  difficultes  immcdiates,  presque  insurmontables, 
faisaient  sentir  tout  leur  poids  sur  les  responsables  dc  la  di- 
rection des  affaires. 

Plusieurs  tentatives  dans  le  sens  d'indemniser  les  fa\en- 
deh'os,  d'une  partie  au  moins  de  la  valeur  des  esclaves  ainsi  li- 
beres  du  jour  au  lendemain,  furent  systematiquement  repous- 
sees  par  les  Chambres .  Aider  les  proprietaires  ruraux  par  le 
credit,  par  des  mesures  speciales  sur  les  hypotheques,  de  ma- 
niere  indirecte  —  cela,  tous  les  partisans  de  la  loi  du  i3  Mai 
etaient  prets  a  le  faire  ;  quant  a  les  indemniser  de  la  valeur  dis- 
parue  de  leur  betail  humain,  non. 

Ce  fut  le  point  de  depart  des  nouvelles  mesures  prises  sur 
les  credits  a  conceder  aux  proprietaires  ruraux,  par  Pentremise 
des  banques .  Ces  prets  se  justifiaient  pleinement,  comme  atte- 
nuation des  consequences  de  IVeuvre  sociale  de  I'abolition,  et 
dans  rinteret  du  propre  Gouvernementj  qui  vivait  des  imp&ts 
percus  sur  I'activite  productrice  du  pays.  Plus  tard,  cette  poli- 
tique devia,  et  I'on  fit  de  ces  prets  una  arme  de  combat  contre 
les  recriminations  de  la  classe  agricole,  profondement  aigrie  ; 
ce  fut  I'une  des  mesures  adoptees  contre  la  propaganda  repu- 
blicaine  dans  les  campagnes.  Sans  resultats,  d'ailleurs. 

Une  autre  consequence  serieuse  de  la  loi  du  i3  Mai  se 
fit  sentir  directement  dans  la  circulation . 

Des  le  debat  sur  la  loi  de  1875,  I'une  des  allegations  faites 
pour  la  defendre  avait  ete  la  rarefaction  periodique  du  nume- 
raire a  I'epoque  des  recoltes  dans  le  Nord,  exigeant  des  envois 
de  papier-monnaie,d'olj  une  restriction  sur  les  places  du  Sud.  En 
1885,  de  nouveau,  la  meme  remarque  avait  ete  faite,  et  Popi- 
nion  generale  etait  que  les  transactions  actuelles  du  Bresil  ne 
pouvaient  se  satisfaire  d'une  somme  en  cours  sensiblement  egale 
a  celle  qui  circulait  quinze  ans  auparavant.  Le  conseiller 
AlTonso  Celso  de  Assis  Figueiredo,  nomme  plus  tard  vicomte 
d'Ouro-Preto,  avait  tente  de  creer  a  Rio  une  circulation  de  che- 
ques vises  par  les  banques  et  acceptes  par  la  douane  en  paie- 
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ment  d'impots  d'importation  ;  ces  cheques  envoycs  ensuite  au 
Banco  do  Brasil,  agissant  comme  dearing-I^ouse^etaientadmis 
a  compensation  dans  les  comptes  du  Tresor  avec  cet  institut  de 
credit.  En  1879-1880,  687  cheques  representant  5.56^  cantos 
avaientete  recus;  en  i884-i885,les  chiffres  etaientgsg  cheques, 
valant  5.252  contos  \  en  i885-i886,  1.273  cheques  avaient 
ete  presentes,  valant  6.415  CQ«tos,  et  en  1886-1887,  1.487, 
montanta  8  .  boc)  cojitos.  C'etait  fort  peu,  surtout  si  I'on  se 
souvenait  qu'a  ces  memes  dates,  les  recettes  de  la  dpuane 
de  Rio  s'etaient  elevees  respectivement  a  41.388  contos, 
39.214,  41.269  et  413.025  contos. 

En  1886,  le  ministre  Belisario  avait  essaye  de  diminuer 
la  somme  du  papier  en  circulation,  mais  une  crise  de  ra- 
refaction s'etait  declarce  et  I'avait  oblige  a  revenir  sur  ses 
decisions. 

Or,  au  point  de  vue  de  la  circulation,  les  commissarios  des 
places  du  littoral  jouaient  le  role  de  clearing-houses  vis-a-vis 
de  leurs  clients  de  I'interieur.  Ceux-ci  achetaient  les  impor- 
tations par  I'intermcdiaire  de  ces  agents,  qui  portaient  les  dc- 
penses  correspondantes  et  les  avances  de  fonds  au  debit  de 
leurs  clients  ;  la  recolle  faite,  les  ventes  se  faisaient  encore  par 
I'entremise  de  ces  memes  agents,  qui  portaient  les  sommes 
touchees  au  credit  du /a^ew^fe/ro ;  la  balance  lui  etait  creditee 
ou  debitee,  selon  les  cas,  et  le  seul  mouvement  de  fonds,  lors- 
qu'il avait  lieu,  se  faisait  sur  le  solde  des  transactions. 

L'abolition  faite,  le  salariat  fut  la  regie  generale  adoptee 
de  premier  abord.  U  exigeait  des  envois  de  numeraire  a 
I'interieur,  pour  des  sommes  tres  fortes,  5o.ooo  cow/os,  disait 
au  Senat  le  conseiller  Lafayette  Rodrigues  Pereira . 

Une  nouvelle  cause  de  diseite  de  papier-monnaie  venait 
done  s'ajouter  a  celles  que  Ton  connaissait  deja. 

De  la,  les  reclamations  generales  pour  faire  disparaitre 
cet  obstacle  a  Tessor  de  la  production,  et  les  demtindes  d'aug- 
mentation  de  monnaie  fiduciaire. 
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Deux  solutions  etaient  possibles:  remission  parle  Tresor, 
remission  par  des  banques.  Ce  fut  rorigine  de  la  loi  du  24 
Novembre  1888. 

Les  opinions  etaient  fort  divisees.  L'ancien  ministre  des 
finances,  Mr.  Francisco  Belisario,  etait  presque  seal  ii  defendre 
lasystematisation  et  Pelargissemeat  des  limites  de  laloide  1875, 
sur  les  emissions  temporaires  du  Tresor.  Le  parti  liberal,  par 
la  voix  de  ses  principaux  chefs,  combattait  ce  point  de  vue. 
Le  president  du  Conseil,  Mr.  Joao  Alfredo,  parlantau  nom  du 
parti  conservateur,  n'admettait  une  pareille  niesure  qu'a  litre 
transitoire.  Le  siege  du  Parlement  etait  fait,  et  il  ne  restait 
qu'a  choisir  I'une  des  modalites  d'emission  par  les  banques. 

Ici,  encore,  la  division  etait  profonde,  quoique  moins  ac- 
centuee  que  sur  la  question  precedente.  Mr.  Francisco  Belisario 
etait  partisan  d'une  banque  centrale  unique,  avec  monopole 
d'emission  ;  le  president  du  Conseil  penchait  aussi  en  ce  sens, 
mais  se  laissait  aller  a  ceder  a  la  tendance  contraire  dominante 
chez  les  liberaux  et  chez  quelques  conservateurs,  comme  le 
vicomte  do  Cruzeiro  et  Pereira  da  Sih'a.  Guides  par  le  vicomte 
d'Ouro-Preto,  le  conseiller  Lafa3'ette,  le  conseiller  Dantas, 
Silveira  da  Motta  et  d'autres,  les  liberaux  reprenaient  la  do- 
ctrine du  vicomte  de  Sousa  Franco  et  se  battaient  pour  la 
pluralite  d'emission. 

La  loi  monetaire  de  1888  fut  leur  neuvre,  quoiqu'en  pleine 
situation  conservatrice .  Le  Cabinet  voulut  I'accentuer,  en 
priant  les  auteurs  du  projet  de  le  reglementer. 

La  loi  adoptee  par  le  Parlement  obeissait  aux  disposi- 
tions generales  que  nous  allons  traduire. 

1  Art.  I."""  Pourraient  emettre  des  billets  au  porteur  et  a 
«  vue,  convertibles  en  monnaie  courante  de  I'Empire,  moyen- 
u  nant  autorisation  prealable  du  Pouvoir  Executif,  les  societes 
«  anonvmes  qui  se  proposeraient  a  faire  des  operations  de 
«  banque  et  qui,  en  garantie  du  paiement  de  leurs  billets,  depo- 
«  seraient  a  la  Caisse  d'Amortissement  une  valeur  suffisante 
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«  en  apolices  de  la  Dette  Publique  interieure  aux  termes  de 
»  Particle  ■2°''  de  la  loi  et  sous  les  conditions  suivantes  : 

«  5i  L'emission  des  billets  ne  serait  permise  que  pour 
»  une  somme  egale  a  la  valeur  nominale  des  apolices  de- 
K  posees. 

«  I .  La  valeur  des  apolices  deposees  ne  pourrait  pas  de- 
«  passer  les  deux  tiers  du  capital  realise . 

«  II.  L'autorisation  d'emettre  des  billets  ne  serait  concedee 
«  qu'aux  societes  anonymes  dont  le  fonds  social  souscrit  ne 
«  serait  pas  inferieur  a  5. 000  coritos,  dans  la  capitale  de  I'Em- 
«  pire,  a  2 . 000  co«to^,  dans  les  capitales  des  provinces,  et  a 
«  1 . 000  COM/OS  dans  les  municipalites .  Quel  que  fut,  nean- 
«  moins,  le  fonds  social  souscrit  de  chaque  societe,  la  somme 
«  a  deposer  en  apolices  n'excederait  pas  de  20.000  contos. 

dlll.  La  valeur  des  a/7o/?'ces  deposees  par  toutes  les  societes 
«  n'excederait  jamais  le  maximum  de  200.000  contos.  Cette  li- 
«  mite  etait  atteinte,  le  Gouvernement  ne  concederait  aucune 
«  autre  autorisation,  sauf  pour  les  sommes  correspondant  aux 
«  autorisations  anterieures,  annulees  par  la  liquidation  des  so- 
«  cietes  respectives,  et  cela  seulement  apres  rachat  des  billets 
u  emis  par  elles. 

«  IV.  Les  billets  emis  d'accord  avec  cette  loi  seraient 
I  recus  et  auraient  cours  dans  les  bureaux  de  perception  gene- 
(t  raux,  provinciaux  et  municipaux,  sauf  pour  le  paiement  des 
«  droits  d'importation  et  des  interets  de  la  Dette  Publique  inte- 
«  rieure,  qui  seraient  payes  en  monnaie  courante.  Les  societes 
«  d'emission  seraient  obligees  a  recevoir  reciproquement  les 
«  billets  des  autres,  sous  peine  de  liquidation  forcee. 

«  V.  Les  porteurs  de  billets  auraient  privilege  pour  leur 
«  remboursement  a  I'exclusion  de  tous  autres  creanciers,  sur 
«  les  apolices  deposees  et  sur  les  20  °/o  en  monnaie  courante 
«  que  les  societes  seraient  obligees  a  tenir  en  caisse  selon  les 
« termes  de  I'art.  i"'  §  2%  I,  de  cette  loi.  Le  refus  de  rem- 
«  bourser  a  vue,  en  monnaie  courante,  les  billets  emis  donne- 
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«  rait  droit  au  porteur  de  protester  pour  non  paiement  par  de- 
«  vant  Pofficier  public  local  des  protiits  de  traites,  ct  constitucrait 
«  base  legale  pour  la  decretation  de  la  liquidation  forcce  de  la 
«  societe. 

a  VI.  Les  billets  a  emettre  seraient  fournis  par  la  Caisse 

I  d'Amortissement,  les  depenses  devant  se  faire  pour  le  comptc 
a  des  societes,  et  contiendraient,  outre  la  numeration  et  la  desi- 
5  gnation  de  la  serie  el  de  I'estampe : 

«  a)  I'inscription  de  leur  valeur,  remboursable  au  porteur 
«  et  a  vue  ; 

It  b)  le  nom  de  la  societe  d'emission  ; 

<r  c)  la  declaration  que  le  paiement  etait  garanti  par  les 
J  apolices  deposees,  specifiant  leur  valeur  et  leur  nombre  ; 

«  d)  la  signature  d'un  fonctionnaire  de  la  Caisse  d'Amor- 
«  tissement  ou  du  Tresor  National,  designe  a  cet  effet ; 

i  e)  la  signature  du  directeur,  administrateur  ou  gerant 
«  de  la  societe,  que  les  statuts  auraient  designe  comme  devant 
«  signer  les  engagements  de  I'dtablissement ; 

I  f)  les  billets  auraient  la  valeur  de  ro$,  20$,  3o$,  5o$, 
(1  100$  e  i5o$ooo. 

«  VII.  La  falsification  de  billets  et  la  mise  en  cours  de  bil- 
«  lets  falsifies  seraient  punies  d'accord  avec  les  peines  pres- 
a  crites  par  le  droit  en  vigueur  pour  le  crime  de  fausse-mon- 

II  naie. 

0  S  2°-  Le  depot  mentionne  par  cet  article  (1"')  pourrait 
«  etre  reduit  proportionnellement  a-la  reduction  de  remission, 
«  et  devrait  etre  renforce,  routes  les  fois  qu'il  seriiit  diminue 
a  par  rimposition  d'amendes  ou  la  baisse  de  valeur  vcnale 
«  des  apolices  au-dela  des  20  "/„  en  monnaie  courante  stipules 

I  au  n.  I  de  ce  paragraphe. 

4  La  difference  sera  parfaite  par  le  depot  de  nou\-elles 

II  apolkes  ou  en  monnaie  courante.  En  ce  dernier  cas,  la  som- 
«  me  deposee  porterait  un  interet  egal  a  celui  des  traites  du 
«  Tresor. 
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«  I.  La  societe  conserverait  toujours  en  caisse  20  7o 
(I  monnaie  courante  de  la  valeur  des  billets  en  circulation,  afin 
«  de  faire  face  a  leur  remboursement  immediat. 

«  II.  Les  statuts  des  societes  concessionnaires  contien- 
0!  draient  les  clauses  suivantes : 

«  a)  conversion  en  or  ou  en  apolkes  de  la  dette  Pu- 
«  blique  interieure  de  capital  et  interets-or  de  la  part  du 
« fonds  de  reserve  destinee  a  cette  fin  par  les  memes 
« statuts ; 

«  b)  droit  reserve  par  la  societe,  en  cas  de  retrait  preci- 
j  pite  de  fonds  ou  panique  des  deposants  en  comptes-courants, 
t  de  les  rembourser  en  traites,  portant  le  meme  interet,  di- 
ce visees  en  six  series,  correspondant  autant  que  possible  a 
a  I'ordre  chronologique  des  requisitions  des  deposants  et  suc- 
«  cessivementremboursables  de  i5  en  i5  jours,  de  sorte  que  la 
«  banque,  au  bout  de  90  jours,  reprenne  le  regime  normal  des 
€  paiements; 

c)  possibilite  de  faire  aux  agriculteurs,  aux  termes  de  I'arti- 
t  cle  lode  la  loi  n.  3.172,  du  5  Octobre  i885,  des  prets  pour 
«  on  delai  d'un  a  trois  ans,  et  encore  par  document  prive, 
«  signe  par  le  debiteur  et  deux  temoins,  dont  les  signatures 
«  seraient  visees  avaiit  i'enregistrement,  modifiant  dans  ce  but 
«  Particle  107  ^§  2  et  4  du  decret  n.  9.549,  du  23  Janvier 
«  1886. 

«  §  3°.  Les  societes  d'emission  seraient  soumises  a  la 
«  surveillance  du  Gouvernement,  specialement  pour  Remission, 
«  substitution  et  rachat  des  billets.  Cette  surveillance  s'exerce- 
«  rait  par  un  fonctionnaire  du  Gouvernement,  nomme  par  le 
«  ministere  des  finances  et  percevant  une  gra.tification  de 
«  six  contos  par  an,  au  maximum. 

«  §  4°.  L'exces  d'emission  de  billets  au-dela  des  limi- 
«  tes  fixes  par  cette  loi  importerait: 

('  d)  pour  les  societes,.  la  revocation  du  decret  d'autori- 
«  sation  et  la  liquidation  forcee  immediate ; 


«  6)  pour  les  directeurs  et  gerants,  les  peines  de  Tar- 
«  tide  173  du  Code  Criminel,  en  sus  de  rindemnisation  des 
«  torts  et  des  partes  causes  aux  actionnaires  ; 

«  c)  pour  les  surveillants  connivents  de  ces  fautes,  les 
« ayant  sues  inais  ne  les  a3'ant  pas  denoncees  a  temps,  les 
«  memes  p^nalites  citees. 

«  §  Le  delai  de  duree  des  societes,  dont  la  loi 
«  s'occupe,  ne  depasserait  pas  20  ans,  pouvant  toutefois  etre 
«  prolonge  par  autorisation  du  Gouvernemeht. 

«  §  6°.  En  cas  de  liquidation  volontaire  ou  forcee,  la 
«  Caissed'Amortissement  aurait  a  recevoir  de  la  part  de  la 
«  societe,  dans  le  delai  de  six  mois,  a  partir  de  la  date  de  la  li- 
«  quidation,  une  somme  en  monnaie  courahte  correspondant  a 
5  la  valeur  des  billets  emis  et,  moyennant  ce  dep6t,  restituerait 
«  les  apolices  deposees.  Avec  cette  somme,  la  Caisse  d'Amortis- 
«  sement  rembourserait  les  billets.  Au  cas. oil  lasociete  posse- 
«  derait  des  billets  rembourses,  elle  les  retnettrait  a  la  Caisse 
«  d'Amortissement,  en  deduction  de  la  somme  a  deposer  pour 
«  le  rachat. 

«  I.  Si  la  somme  necessaire  au  rachat  n'etait  pas  deposee 
«  dans  ie  delai  fixe,  la  Caisse  d'Amortissement  vendrait  les 
«  apolices  a  leur  prix  courant  et  avec  le  produit  rembourserait 
«  les  billets ;  I'excedent  serait  remis  aux  representants  de  la 
«  societe . 

«  II.  Les  billets  rachetes  seraient  brules. 

«  III.  Des  que  la  Caisse  d'Amortissement  aurait  recu  les 
«  sommes  destinees  au  rachat  des  billets,  en  cas  de  liqui- 
«  dation  volontaire,  comme  en  cas  de  liquidation  forcee,  elle 
«  ferait  annoncer  par  edits  publies  dans  la  presse  I'ouverture 
«  d'un  delai  de  six  mois,  a  partir  de  la  date  des  edits,  afin 
«  d'effectuer  en  ce  delai  I'echange  des  billets  centre  de  la  mon- 
«  naie  courante.  Les  billets  presentes  hors  ce  delai  seront 
«  consideres  comme  prescrits  et  leur  valeur  en  monnaie  cou- 
«  rante  destinee  au  rachat  sera  brulee. 
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«  §  7'^-  L'emission  des  societes  dont  le  siege  social 
«  serait  la  capitale  de  I'Empire  ne  pourrait  depasser  100.000 
« contos.  A  celles  qui  s'etabliraient  dans  les  provinces  ou 
«  leurs  municipalites,  serait  concedee  I'autorisation  d'emet- 
« tre  a  concurrence  d'une  somme  egale,  distribuee  propor- 
«  tionnellement. 

«  §  S".  Le  Gouvernement  pourrait  autoriscr,  dans  les 
«  provinces  ou  municipalites  oij,  un  an  apres  la  promulgation 
«  de  cette  loi,  des  societes  anonymes  d'emission  ne  se  seraient 
I  pas  fondees  ou  auraient  cesse  d'operer,  a  ce  que  s'y  eta- 
«  blissent  des  succursales  de  celles  qui  fonctionnent  en  un 
"  siege  diiferent,  sans  augmentation  de  leur  capital  et  moyen- 
«  nant  Tobservance  des  stipulations  des  ns.  2  et  3  du  ,!j  i". 

«  Art.  2°.  Le  Gouvernement  serait  autorise  a  emettre  en 
«  temps  opportun  des  apolices,  au  pair,  de  valeur  nominale 
»  de  I  :ooo$,  portant  4 %  d'interets  par  an,  destinees  au 
«■  depot  mentionne  a  Part,  i"  de  la  loi.  La  moitie  du  prix 
«  de  ces  apolices  serait  employee  au  rachat  de  celles  de  5  %, 
«  selon  le  mode  etabli  par  I'art.  60  de  la  loi  du  1 5  Novembre 
«  1827  ;  Pautre  moitie  serait  employee  a  bruler  du  papier- 
«  monnaie. 

«  Art.  3".  Seraient  aussirecues  en  garantie  de  l'emission 
«  les  apolices  actuelles  de  la  Dette  Publique  interieure,  de 
«  valeur  nominale  de  1:000$  et  5  %  d'interets,  a  raison  de 
«  moitie  du  dep&t  a  effectuer  par  chaque  societe,  avec  la 
«  clause  de  ne  porter  des  lors  que  4  '/j  °/o  d'interets .  L'autre 
«  moitie  du  depot  serait  constituee  avec  les  apolices  emises 
«  d'accord  avec  Part.  2',  dont  le  prix,  en  ce  cas,  serait  tota- 
«  lement  employe  a  bruler  du  papier-monnaie . 

«  Art.  4°.  Quand,  en  vertu  des  stipulations  des  articles 
«  precedents,  la  moitie  du  papier-monnaie  actuellement  en 
«  cours  aura  ete  brulee,  les  societes  seront  obligees  a  effectuer 
« le  remboursement  de  leurs  billets  moitie  en  monnaie  metalli- 
«  que,  moitie  en  monnaie  courante. 
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«  Art.  5°.  L'emission  dont  s'occupe  I'art.  i"  pourrait 
«  etre  elevee  au  triple  de  la  somme  correspondante  a  la  valeur 
«  nominale  des  apolices  deposees,  queles  societes  substitue- 
«  raient  dans  leurs  caisses  par  des  especes  monnayees,  des  que 
«  le  dep6t  en  serait  realise.  En  pareil  cas,  les  societes  auraient 
«  a  rembourser  en  especes  metalliques  la  totalite  de  la  valeur 
I  de  leurs  billets.  Les  apolices  seraient  restituees  moyennant 
«  preuve  du  depot,  et  proportionellement  a  la  valeur  du  fonds 
«  metallique  ainsi  realise. 

«  Art.  6°.  Pourrait  aussi  etre  elevee  au  triple  du  capital 
«  respectif  remission  des  societes,  qui  le  constitueraient  en 
«  monnaie  metallique  et  s'engageraient  a  rembourser  en  metal 
«  leurs  billets  ;  en  ce  cas  le  depot  stipule  par  I'art.  serait 
«  dispense,  mais  les  regies  de  I'art.  5°  seraient  observees. 

((Art.  7°.  Les  societes  d'emission  de  billets  au  porteur 
«  et  a  vue  seraient  soumises  aux  regies  de  la  loi  n.  3.i5o  du  4 
«  Novembre  1882  et  de  son  reglement,  en  tout  ce  qui  n'aurait 
«  pas  ete  modifie  par  la  loi  presente. 

d  Art.  8°.  Dans  les  reglements  et  instructions  exiges  par 
«  I'execution  de  la  loi  presente,  le  Gouvernement  aurait  a  di- 
et viser  les  provinces  en  regions  de  banques,  stipulant  le 
«  maximum  du  capital  des  societes  qui  s'y  pourraient  etablir 
«  et  encore  : 

1 1,  les  devoirs  des  surveillants  mentionnes  au  §  3*=  de 
«  I'art.  I ; 

«  II,  la  procedure  pour  les  setvices  a  charge  de  la  Caisse 
«  d'Amortissement,  sans  augmentation  de  son  personnel ; 

« Art .  9"".  Le  Gouvernement  pourrait  contractor  avec 
«  I'une  des  societes  qui  se  formeraient  d'accord  avec  cette  loi 
«  le  rachat  du  papier-monnaie. 

«  Art.  10.  Sont  revoquees  les  dispositions  contraires  a  la 
«  presente  loi . » 

La  nouvelle  loi  monetaire  etait,  quant  au  premier  type 
base  sur  les  titres  de  la.  Dette  Interieure,  un  expedient  tran- 
3947 
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sitoire  afin  de  preparer  le  regime  metallique,  par  le  retrait 
systematique  du  papier-monnaie,  le  remboursement  progres- 
sivement  croissant  en  especes  monnayees;  tout  cela  subor- 
donne  a  un  plan  de  developpement  methodique  et  progressif 
des  emissions  de  billets . 

Ceux-ci,  d'ailleurs,  n'avaient  pas  cours  force :  ils  n'a- 
vaient  que  le  cours  legal,  ne  devant  etre  recus,  meme  par  les  bu- 
reaux de  perception,  que  dans  des  cas  determines.  Le  caracte- 
ristique  du  cours  legal  litant  le  remboursement,  celui-ci 
se  ferait  en  monnaie  courante  de  I'Empire  —  papier-monnaie 
du  Tresor,  ou  especes  monnayees,  a  mesure  que  celles-ci 
seraient  exigees  par  I'essor  progressif  du  paj's  et  la  disette 
croissante  du  papier  du  Tresor  systematiquement  rachete  par 
le  mecanisme  integral  de  la  nouvelle  loi.  Dans  I'opinion  de 
ses  auteurs,  ces  mesures  preparaient  la  convertibilite . 

Quant  au  second  type,  emission  basee  sur  metal,  c'etait 
deja  le  regime  de  la  convertibilite,  toutes  reserves  faites  sur 
le  rapport  arbitraire,  impossible  a  justifier  scientifiquement, 
de  I  :  3  entre  le  fonds  de  garantie  et  remission.  Cette  derniere 
mesure  avait  ete  adoptee  sur  la  proposition  du  viconite 
d'Ouro-Preto  et  du  conseiller  Lafayette,  plus  partisans  de  la 
circulation  metallique  que  de  tout  autre  systeme. 

L'opinion  conservatrice  du  marche  de  Rio  n'etait  que 
mediocrement  favorable  a  I'experience  tentee.  Le  Retros- 
pecto  Commercial  da  Jornal  do  Commercio,  relatif  a  I'exer- 
cice  de  1889,  la  resuma  assez  fidelement,  quand  il  se  pro- 
nonca  sur  les  deux  reglements  de  Janvier  et  de  Juillet  dont 
nous  allons  nous  occuper. 

«  Nous  n'avons  jamais  eu  grand  enthousiasme  pour  le 
<i  projet  de  loi  sur  I'emission  »,  disait  le  Jornal,  « mais  nous 
«  avons  toujours  declare  que  nous  pourrions  I'accepter  comme 
«  un  essai  que  I'experience  viendrait  graduellement  corriger, 
<i  comme  cela  s'est  passe  aux  fitats  Unis  avec  la  loi  des 
«  banques  du  20  Fevrier  1863.  Le  nouveau  reglement  (celui 
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5  de  Juillet)  est  deja  un  progres  sur  son  predecesseur,  car  il 
I  met  hors  de  cause  les  banques  d'emission  fondees  sur  les 
a  litres  de  la  Dette.  Tout  en  I'acceptant  encore  comme  un 
I  essai,  nous  applaudirons  toutefois  le  reglement,  s'il  se 
«  montre  capable  de  retablir  notre  circulation  monetaire  sur 
I  des  bases  solides  » . 

L'un  des  merites  principaux  du  nouveau  reglement  etait 
d'empecher  un  conflit  entre  deux  circulations  fiduciaires  de 
valeurs  inegales,  au  point  de  vue  des  garanties. 

Entre-temps,  la  situation  du  Tresor  avait  exige  un  nouvel 
emprunt,  emis  a  Londres  en  1888,  a  97  %  portant  4  'j..  d'in- 
teret,  le  capital  nominal  s'elevant  a  £.  G.agy.Soo,  le  produit 
net  etant  de  six  millions  sterling. 

Un  courant  metallique  commencait  a  se  diriger  vers 
le  Bresil.  La  hausse  des  prix  du  cafe  se  maintenait.  La  per- 
spective de  la  conquete  de  la  parite  legale  semblait  se  des- 
siner  pourbeaucoup  d'esprits  studieux.  Le  contre-coup  s'en 
fit  sentir  de  suite  dans  la  reglementation  de  la  loi  sur  les 
banques  d'emission. 

Le  vicomte  do  Cruzeiro  se  separait  de  ses  deux  autres 
collegaes  sur  la  question  des  banques  a  fonds  metallique  :  d'a- 
pres  lui,  ces  etablissements  devaient  obeir  aux  memes  regies  et 
limitations  du  capital  maximum  fixees  pour  les  autres  instituts 
d'emission  a  base  de  litres  publics,  et  la  valeur  totale  de 
remission  devait  etre  la  meme  dans  les  deux  cas  ;  pour  le  vi- 
comte d'Ouro-Preto  et  le  conseiller'  Lafayette  Rodrigues  Pe- 
reira,  les  regies  ne  pouvaient  etre  identiques  dans  ces  deux 
hypotheses  si  differentes  I'une  de  I'autre. 

Le  vicomte  do  Cruzeiro  rappelait  que  la  loi  n'avait  pas 
autorise  I'illimltation  de  la  garantie  des  billets  mis  en  cours, 
la  seule  difference  etant  que,  cette  derniere  etant  constituee  par 
des  apolices,  le  droit  d'emettre  ne  pouvait  atteindre  que  le  maxi- 
mum nominal  des  litres  deposes,  tant  que  leur  valeur  ne  se  de- 
precierait  pas,  tandis  que  la  base  etant  metallique  remission 
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pourrait  se  faire  a  raison  du  triple  du  depot.  Dire  que  la  li- 
mitation du  maxitnum  du  fonds  de  garantie,  portant  a  60 . 000 
coittos  au  plus  remission  sur  base  d'or,  rendrait  impraticable 
de  contracter,  avec  n'importe  quel  etablissement,  le  rachat  du 
papier-monnaie  otficiel,  n'etait  pas  un  argument,  car  tout  de- 
pendrait  des  clauses  du  contrat,  des  delais  fixes  pour  le  rachat. 
La  limitation  avait  encore  pour  but  permettre  un  essai,  etudier 
ses  consequences,  au  lieu  d'ouvrir  la  porte  a  une  emission  triple 
des  especes  monnayees  deposees  au  Tresor  sur  une  echelle 
trop  vaste  pour  que  le  Gouvernement  put  corriger  ses  defauts 
etinconvenients,  au  cas  'ou  I'experience  indiquerait  que  le  sys- 
teme  etait  desavanlageux.  C'etait  encore  un  obstacle  au  mo- 
nopole  virtual  qu'aurait  une  banque,  se  fondant  avec  100.000 
contos,  ou  plus,  de  fonds  de  garantie  en  or. 

A  tout  cela,  la  majorite  de  la  Commission  repondait  que 
la  structure  du  projet  primitif  avait  ete  concue  en  vue  de 
remission  garantie  par  depot  de  titres,  sans  que  I'on  eCit  pensc 
des  lors  a  avoir  du  metal  pour  gager  les  billets.  Cette  idee 
n'etait  venue  qu'ensuite,  de  sorte  qu'il  n'etait  pas  juste 
d'appliquer  a  ce  genre  d'instituts  d'emission  des  regies  projetees 
exclusivement  pour  I'autre  espece  de  banques.  Si  la  loi  n'a- 
vait  pas  etabli  I'exception  expresse,  son  silence  ne  pouvait 
etre  ifiterprete  comme  une  extension  du  meme  mecanisme  aux 
deux  methodes  en  debat.  Le  monopole  n'etait  pas  a  craindre, 
puisque  rien  n'empechait  que  d'autres  etablissements  se  fon- 
dassent  avec  autant  ou  plus  de  ressources  que  celui  indique  par 
le  vicomtedo  Cruzeiro;  si  cet  institut  de  credit  faisait  de  bonnes 
affaires,  il  trouverait  des  concurrents  ;  sinon,  il  quitterait  la 
place.  II  fallait  remarquer,  d'ailleurs,  que,  a  capital  egal,  une 
grande  banque  pourrait  rendre  de  plus  grands  services  que 
plusieurs  autres,  moins  importantes  ;  le  rachat,  etant  possible 
avec  une  banque  a  20.000  cowtos  de  capital,  le  serait  encore 
plus  si  le  fonds  de  garantie  en  etait  de  100.000  contos.  Sans 
doute,  en  cas  dc  dcfaillance,  la  liquidation  d'un  grand  elablis- 
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sement  serait  une  affaire  serieuse ;  mais  celle  d'une  petite 
banque  entrainant  dans  sa  chute  une  foule  d'autres  petites 
banques  sans  resistance,  ne  le  serait  pas  moins. 

La  section  de  finances  du  Conseil  d'litat  saisie  de  cette 
divergence  d'opinions  par  le  president  du  Conseil,  donna  raison, 
par  unanimite,  au  vicomte  do  Cruzeiro.  Le  reglement  du 
5  Janvier  1S89,  signe  paj  le  conseiller  Joao  Alfredo,  eut  pour 
base  la  doctrine  triomphante,  quoique  I'avis  personnel  du  mi- 
nistre  penchat  toujours  vers  la  creation  d'une  seule  grande  ban- 
que centrale  au  lieu  d'une  multiplicitc  de  petits  instituts  de 
peu  de  surface.  Agir  autrement  eut  ete  violer  la  loi. 

L'autorite  politique  du  Cabinet  du  i  o  Mars,  s'etait  usee 
a  toutes  ces  luttes.  Le  parti  conservateur,  profondement  divise 
par  la  solution  donnee  a  la  question  servile,  n'avait  plus  de 
force  pour  diriger  les  affaires.  En  fait,  une  renovation  politique 
s'ebauchait,  creant  deux  partis,  les  seuls  logiques  en  face  du 
nouvel  aspect  du  probleme  social  et  politique  :  les  monarchistes 
et  les  republicains. 

Mis  en  minorite,  des  la  rentree  des  Chambres  en  Mai  1889, 
le  conseiller  Joao  Alfredo  quitta  le  pouvoir. 

Le  parti  liberal,  sous  la  direction  du  vicomte  d'Ouro- 
Preto,  prenait  le  7  Juin  la  direction  des  affaires  avec  la  double 
mission  de  luttercontre  I'envahissement  de  la  propagande  re- 
publicaine  et  de  mettre  a  execution  le  programme  du  parti,  vote 
au  Congres  solennel  tenu  a  Rio,  en  Mai  de  la  meme  annec . 

Ce  n'est  que  son  action  financiere  et  economique  qui 
interesse  cette  etude. 

Un  des  premiers  actes  du  nouveau  ministre  des  finances, 
portefeuille  que  s'etait  reserve  le  president  du  Conseil,  fut  de 
modifier  le  reglement  du  5  Janvier.  Le  decret  du  6  Juillet  reta- 
blit  rinterpretation  de  la  loi  qu'avait  defendue  la  majorite  de  la 
commission  nommee  par  le  conseiller  Joao  Alfredo. 

Trois  banques  furent  autorisees  a  emettre  des  billets  con- 
vertibles en  or,  aux  termes  de  la  loi  du  24  Novembre  1888  et 
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des  decrets  du  5  Janvier  et  du  6  Juillet  1 889 :  le  Banco  Na- 
cional  do  Brasil,  le  Banco  de  Sao  Paulo  et  le  Banco  do  Com- 
mercio. 

L'emission  sur  titres  etait  done  abandonnee,  avant  meme 
que  d'etre  mise  a  I'essai.  Lecourant  d'especes  monnayees  se 
dirigeant  sur  le  Bresil  fit  croire  a  la  stabilite  d'une  situation  de 
con vertibilite  effective  du  papier-monnaie.  La  conjonction  d'e- 
lements  favorables,  —  tels  la  hausse  du  cafe,  les  chiffres 
des  recoltes,  un  reveil  de  I'esprit  d'entreprise,  les  consequen- 
ces heureuses  d'un  afflux  d'argent  sur  les  marches  de  I'inte- 
rieur  et  du  littoral  —  persuada  le  Gouvernement  que  I'ere  du 
cours  force  etait  pratiquement  close.  Et  I'ancienne  prudence  de 
I'eminent  senateur  liberal  ceda  le  pas  a  I'entrainement  general . 

Coup  sur  coup,  une  serie  d'operations  brillantes  vinrent 
apparemment  confirmer  ces  espoirs,  trop  hativement  concus. 

Les  prets  aux  fa\endeiros,  par  Pentremise  des  banques, 
se  developperent  non  seulement  pour  correspondre  a  une  ne- 
cessite  urgente  et  indiscutable  des  producteurs  agricoles, 
mais  aussi,  en  partie,  comme  arme  de  combat  centre  Phos- 
tilite  croissante  des  classes  conservatrices  envers  le  regime 
imperial. 

Des  conventions  dans  ce  sens  furent  signees  avec  17 
banques  pour  une  somme  globale  de  172.000  contos. 

Un  emprunt  interieur  de  100.000  contos-ov  a  4%  fat 
emis  a  90  %  au  mois  d'Aout ;  convert  plus  de  deux  fois,  le 
produit  net  atteignit  un  taux  d'emission  superieur  au  mini- 
mum stipule  par  le  decret  d'autorisation. 

Le  2  Octobre,  le  Gouvernement  celebrait  avec  le  Banco 
Nacional  do  Brasil  le  contrat  du  rachat  du  papier-monnaie 
ofEiciel,  aux  conditions  suivantes.  Le  Tresor  se  reservait  la 
faculte  de  faire  le  rachat  des  coupures  de  $5oo,  1$  et 
2$  moyennant  emission  de  pieces  d'argent ;  les  autres  cou- 
pures seraient  rachetees  par  la  Banque  en  monnaie  d'or. 
En  echange   des   coupures  rachetees,    le  Gouvernement 
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donnerait  a  la  Banque  des  sommes  equivalentes  a  leur 
valeur  nominale  en  apolices'or  de  4  "/„  d'inti!rets  et  2  °/„ 
d'amortissement,  rachetables  par  tirage  au  sort  ou  par  achat 
sur  le  marche  ;  la  Banque  pouirait  librement  aliener  la  moitie 
des  apolices  recues,  et  ne  pourrait  disposer  de  I'autre  moitie 
qu'apres  autorisation  prealable  dii  Gouvernement.  L'echange 
des  coupures  contre  I'or  se  feraita  raison  de  5  %  en  1889, 
5  °/o  en  i8go,  10  7o  en  1891,  25  en  1892,  25  %  en  1S93  et 
3o  "/o  en  1894. 

Ces  dciais  pourraient  etre  i^courtes.  En  1894,  le  Gou- 
vernement demonetiserait  le  papier  pouvant  encore  se  trouver 
en  circulation. 

Le  Gouvernement  se  compromettait  a  ne  pas  emettre  de 
papier  tant  que  durerait  le  Banco  Nactonal.  Les  cas  de  guerre, 
crise  politique  ou  financiere  et  revolution  etaient  prevus,  comme 
exceptions  du  regime  de  franche  convertibilite . 

Le  1 1  Octobre,  finalement,  la  tres  belle  operation  de  con- 
version des  emprunts  5%  de  i865,  1S71,  1875  et  1886  fut 
signee  a  Londres,  moyennant  un  nouvel  emprunt  de  4  % 
d'interets  et °/o  d'amortissemenl,  portant  sur  un  capital  no- 
minal de  £  19.837.000,  emis  a  90  %. 

Le  i"'  Octobre  commenca  a  fonctionner  le  Clearing-house^ 
cree  par  I'initiative  du  vicomte  d'Ouro-Preto,  avec  la  col- 
laboration des  meilleurs  elements  de  la  place  de  Rio.  Elle 
compensa  1.S67  cheques  au  mois  d'Octobre,  montant  a 
37.7i5:972$3oo.  En  Decembreles chifFres furent  1.675  cheques 
valant  4o.i76:i76$636. 

C'ctait  I'ancien  programme  du  ministre  des  finances  de 
1879  ^'^r  I'economie  de  monnaie  dans  les  transactions,  qui 
trouvait  ainsi  encore  une  occasion  d'etre  applique.  Malheureu- 
sement  cette  institution  ne  survecutpas  longtemps  a  la  chute  du 
ministre  qui  avait  donue  lieu  a  cette  tres  interessante  tentative. 

L'execution  tout  a  fait  remarquable  de  ce  beau  pro- 
gramme financier,  toutes  reserves  faites  sur  la  question  doc- 
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trinaire  de  la  pluralite  d'emission,  allait  de  pair  avec  I'autre 
face  de  la  mission  qui  s'etait  tracee  le  president  du  Conseil  : 
la  lutte  centre  I'element  republicain.  Or  celui-ci,  tres  fort 
deja,  etait  parfaitement  conscient  qu'il  s'agissait  d'un  duel  a 
mort  entre  deux  theories  politiques,  et  la  valeur  de  I'adver- 
saire  eminent  qu'etait  le  vicomte  d'Ouro-Preto  peut  se  mesurer 
a  I'intensite  et  la  vehemence  de  I'assaut  que  les  republicains 
menerent  contre  lui. 

L'histoire  de  cette  phase  des  annales  bresiliennes  ne 
rentre  pas  dans  le  cadre  de  cette  etude. 

Le  i5  Novembre  1889  la  Republique  etait  proclamee.  La 
Famille  Imperiale  partait  en  exil,  entouree  de  la  veneration  et 
de  la  reconnaissance  des  republicains  eux-memes,  profon- 
dement  emus  et  attristes  de  ce  que  la  force  des  evenements 
n'eut  pas  permis  d'ajourner  jusqu'a  la  mort  de  D.  Pedro  II 
la  transformation  du  regime  politique  de  notre  pays. 

Le  respect  public,  la  plus  haute  admiration  et  estime 
accompagnerent  dans  sa  retraite  I'eminente  personalite  du 
dernier  president  du  Conseil  des  ministres  de  la  Monarchic. 


♦ 

SECONDE  PARTIE 


SOUS  LA  RliPUBLIQUE 


CHAPITRE  Xm 


LA  LOI  DU  17  JANVIER  189O. 


La  Revolution  triomphante  avail,  en  toute  logique,portt;  au 
ministere  des  finances  Mr.  Ruy  Barbosa,  le  critique  le  plus 
acerbe  de  I'oeuvre  du  vicomte  d'Ouro-Preto.  II  3'  arrivait  avec 
deux  elements  contraires  a  une  administration  judicieuse  et 
clairvoyante .  Tout  chaud  de  la  lutte  de  la  veille,  il  portait  au 
pouvoir  un  bagage  d'idees,  de  doctrines  et  d'observations, 
bonnes  ou  mauvaises  peu  importe,  mais  deduites  de  I'etude  de 
periodes  relativement  calmes  et  politiquement  normales,  par- 
tant  inapplicables  a  une  epoque  troublee  comma  I'etait  et  se 
revelait  chaque  fois  plus  le  lendemain  du  renversement  de 
la  forme  monarchique. 

Les  theories  financieres  de  mise  en  temps  pacifiques 
ne  pouvaient  ctre  admises  telles  quelles  a  un  moment  his- 
torique,  ou  toutes  les  forces  desintegrantes  de  I'Union  tra- 
vaillaient  a  pousser  la  decentralisation  tellement  loin  •que 
le  Bresil  semblait  plutot  une  Confederation  d'Etats  qu'une 
simple  Federation  d'anciennes  provinces,  autonomes  aujour- 
d'hui,  mais  non  souveraines. 

La  regie  a  suivre  eut  du  etre  de  resister  pour  maintenir 
la  cohesion  du  pays,  et  empecher  les  exces  financiers  de  tout 
ordre . 

La  norme  opposee  fut  suivie,  et  cela  grace  a  la  seconde 
cause  d'erreur  ayant  preside  a  la  nouvelle  orientation  eco- 
nomique  inauguree  par  le  Gouvernement  Republicain  :  I'ap- 
preciation  inexacte  de  la  force  du  sentiment  monarchique  au 
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Bresil,  et  la  pensee  politique  de  faire  deriver  vers  un  champ 
d'activite  industrielle  et  financiere  les  esprits  capables  d'agiter 
le  pays  dans  le  sens  d'une  centre-revolution . 

Double  erreur  economique  et  historique  a  la  fois,  plus 
facile  a  demeler  aujourd'hui  qu'au  moment  de  la  lutte  ;  erreur, 
toutefois,  qui  produisit  les  plus  graves  et  les  plus  lamentables 
consequences. 

Le  triomphe  de  I'idee  republicaine  etait  le  point  cul- 
minant d'un  long  processus  historique,  ayant  racine  loin- 
taine,  ignoree  mais  indiscutable,  dans  la  necessite  ou  se  trouvait 
I'ancienne  Colonie  de  se  suffire  a  elle  meme  et  d'aider  la 
metropole  ;  developpee  pendant  les  temps  troubles  de  la  Re- 
gence  et  I'essor  liberal  de  I'Acie  Additionnel  a  la  Constitution 
de  1824;  fortifiee  par  le  grand  mouvement  intellectuel  d'oii 
etait  sorti  le  manifeste  du  parti  liberal,  de  1868,  precurseur 
historique  et  politique  de  la  profession  de  foi  republicaine,  du 
3  Decembre  :  870 ;  maintenue  en  etat  d'effervescence  conti- 
nuelle  par  la  discussion  du  probleme  du  travail  servile  et  les 
critiques  reciproques  des  partis  monarchiques  ;  definitivement 
liberee  des  liens  qui  rattachaient  a  I'Empire  les  classes  conser- 
vatrices  par  I'abolition  incpnditionnelle  de  I'esclavage ;  a  peine 
retenue,  a  partir  de  1 888,  par  le  double  sentiment  de  respect 
et  de  reconnaissance  envers  D.  Pedro  II  et  sa  digne  fille,  la 
Priq^esse-Regente,  que  les  abolitionnistes  avaient  justement 
surnomme  la  Redemptrice. 

Elle  etait  done  un  produit  de  I'avayxv)  historique,  jamais 
contrariee,  aidee  plutot  par  le  Gouvernement  eclaire  et  fon- 
cierement  liberal  du  dernier  Empereur,  par  son  invincible 
repugnance  pour  tout  ce  que  les  monarchies  traditionnelles 
ont  de  fastueux  et  de  hieratique,  ardent  a  se  meler  au  peuple 
pour  niveler  les  differences  sociales,  peu  incline  a  deve- 
lopper  ou  a  honorer  specialemenl  le  cuke  de  la  force  par 
des  hommages  extraordinaires  decernes  a  I'Armee  et  a  la 
Marine . 
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L'appel  que  les  Positivistes  de  Rio  de  Janeiro  avaient 
adresse  en  1888  a  D.  Pedro  II  de  se  placer  a  la  tetc  du  mou\-e- 
ment,  irresistible  des  lors,  et  des  lors  prevu  comme  tel,  etait  le 
fruit  d'une  profoiide  observation  des  faits,  et,  quoiqu'il  eut 
provoque  les  sourires  ou  les  critiques  indignees  dc  I'cntourage 
ofBciel,  ne  trouvait  aucun  obstacle  dans  les  sentiments  person- 
nels et  dans  les  regies  de  gouverner  du  Souverain . 

Les  sentiments  de  respectueuse  affection,  de  douloureuse 
necessite,  qui  dicterent  tous  les  actes  de  la  Republique  nais- 
sante  envers  le  grand  Bresilien,  dechu  de  son  haut  poste  de 
collaboration  dans  le  progres  national,  en  sont  encore  une 
preuve . 

La  Republique  ne  pouvait  done  etre  que  ce  qu'elle  etait, 
historiquement  et  socialement :  Pheritiere  des  traditions,  de 
I'experience,  des  methodes  administratives  de  I'Enipire ,  avec 
les  retouches  et  les  developpements  dans  le  sens  d'une  plus 
grande  liberie,  individuelle  et  collective,  imposee  par  le  nou- 
veau  concept  politique  du  problemc  national. 

Cela  ne  fut  pas  coinpris  au  premier  abord,  et  pendant 
un  certain  temps  il  fut  de  mode,  comme  preuve  de  bonne 
orientation  republicaine,  de  prendre  en  tout  le  contre-pied  des 
points  de  vue  adoptes  par  le  regime  aboli .  La  prudence,  aux 
3'eux  des  porteurs  de  I'Evangile  nouveau,  devint  de  la  timi- 
dite  maladive  ;  I'examen  approfondi  des  phenomenes,  de 
I'hesitation  servile. 

II  fallut,  pour  se  montrer  u  la  hauteur  des  horizons  nou- 
veaux,rivaliserd'audace  etde  legerete  de  creur.  Au  lieu  de  voir 
dans  le  passe,  dans  les  crises  antcrieures  de  croissance,  la 
lecon  indispensable  pour  prevoir  I'avenir,  il  fut  tenu  pour 
prefe'rable,  sous  peine  de  passer  pour  un  obscurantiste  impeni- 
tent, de  sauter,  les  yeux  fermes,  pieds  joints,  dans  la  nuit. 

Et,  pourtant,  dcs  les  premiers  jours,  les  indications 
pleuvaient  sur  la  transformation  radicale  de  I'ambiance  eco- 
nomiquc. 
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Ce  facteur  imponderable,  tout-puissant  neanmoins,  sur- 
tout  pour  un  pays  a  circulation  fiduciaire,  la  confiance,  avait 
disparu  pour  ne  revenir  que  de  longues  annees  plustard. 

Le  dernier  ministere  de  I'Empire  avait  obtenu  I'ouverture 
en  Europe  d'un  credit  de  cinq  millions  sterling.  Des  les  pre- 
miers jours  de  la  Republique,  il  futsignifie  au  Gouvernement 
Provisoire,  qui  avait  voulu  tirer  centre  cette  provision,  que  le 
contrat  etait  nul,  vu  le  changement  essentiel  survenu  dans  la 
personne  de  I'une  des  parties  contractantes .  Le  change  qui 
avait  oscille  entre  24  '/^  et  27  3/^  etcotait  27  Y2  le  i5  Novembre 
se  trouvait  deja  a  25  pence  au  3i  Decembre  1889.  Le  vicomte 
d'Ouro-Preto  avait  autorise  I'emission  de  billets,  sur  dep&t  d'or, 
des  Banco  Nacioiial  do  Brast'l,  a  Rio  (decret  du  28  Septembre 
1889),  du  Banco  de  S.  Paulo  a  S5o  Paulo  (decret  du  5  Octobre 
1 885),  et  du  Banco  do  Commercio,  a  Rio  (decret  de  9  NoA^em- 
bre  1889).  Ce  dernier  n'avait  pas  encore  emis  ses  billets  quand 
la  Republique  fut  proclamee,  et  ne  les  put  mettre  en  cours, 
vu  la  gravite  de  la  nouvelle  situation  financiere.  Les  deux 
autres  avaient  deja  commence  a  operer  ;  le  premier  emit 
2o.oo3:33o$  de  billets  remboursables  en  or,  mais  les retira 
de  suite  de  la  circulation,  et  perdit  la  faculte  d'emission  par 
decret  du  27  Decembre  1889  ;le  second  arriva  a  mettre  en 
cours  1.891:240$,  mais,  pour  le  meme  motif,  il  cessa  d'emettre 
et  demanda  la  resiliation  de  son  contrat,  qui  fut  admise  par 
decret  du  29  Avril  1892. 

Le  Gouvernement  Provisoire  avait,  au  commencement 
de  sa  gestion  du  Tresor,  def(£re  aux  demandes  de  tous  les 
incorporateurs  de  banques  d'emission.  Dix  banques  se  presen- 
terent  pour  la  faire :  le  Banco  Mercantil  de  Santos  (decret  du  26 
Novembre  1889) ;  le  Banco  do  Credito  Real  do  Brasil  (decret 
du  28  Novembre  1889);  la  Sociedade  Commercio  da  Baliia, 
plus  tard  a.ppe\ie  Banco  Eniissor  da  Bahia  (1890)  et  Banco 
Commercial  da  Bakia  (1897)  (decret  du  28  Novembre  1889); 
le  Banco  do  Brasil  (decret  du  29  Novembre  1889)  >  Banco 
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Commercial  do  Rio  de  Janeiro  (decret  du  29  Novembre  1889) ; 
le  Banco  MercantU  da  Bahia  (decret  da  3  Decembre  1889) ; 
le  Banco  de  Pernambuco  (decret  du  8  Decembre  1889)  ;  le 
Banco  Commercial  Peloiense  (decret  du  8  Decembre  1889); 
le  Banco  Unido  da  Bahia  (decret  du  8  Decembre  1889),  et 
^d}Ltm.^XiX\i,  Banco  da  Bahia  (decret  du  8  Decembre  1889). 

Autorisation  leur  etait  octroyee  d'emettre  a  raison  du 
triple  du  depot  metallique,  fait  par  chacune  d'elles  au  Tresor. 
Or ,  en  admettant  un  depot  egal  aux  deux  tiers  de  leur  capital 
social,  soit  200.000  contos  environ,  c'etait  une  emission  de 
plus  de  600.000  contos  qui  venait  d'etre  permise  en  moins  de 
trois  mois ;  200 . 000  I'auraient  ete  sous  le  regime  imperial ;  le 
complement,  plus  de  400.000  conlos,  avait  ete  concede  par  la 
Republique  en  douze  jours. 

Le  change,  cependant,  continuait  a  baisser,  et  les  con- 
cessions, faites  surbase  metallique,  devenaient  moins  viables. 
Pour  deblayer  le  terrain,  un  decret  du  27  Decembre  1889  fixa 
le  delai  de  trois  mois,  sous  peine  de  caducite,  pour  que  les 
banques  usassent  de  la  faculte  d'emission  qui  leur  avait  ete 
donnee. 

Aucune  d'elles  ne  put  emettre,  dans  le  delai  fixe  et  selon 
les  termes  de  la  loi  de  1888  et  leurs  concessions  furent  de- 
clarees  perimees . 

Unacte  nouveau,  ayant  force  de  loi,  allait  subsiituer  le 
mecanisme  du  decret  legislatif  du  24  Novembre  1888  et  de 
ses  deux  reglements  du  5  Janvier  et  du  6  Juillet  de  I'annee 
suivante.  Ce  fut  la  loi  du  17  Janvier  1890,  justifiee  parson 
auteur,  le  ministre  des  finances  du  Gouvernement  Dictatorial, 
dans  un  long  expose  de  motifs,  que  nous  allons  resumer. 

Debutant  par  la  critique  de  la  loi  existante,  I'expose  rap- 
pelait  les  opinions  des  principaux  auteurs  de  cet  ensemble  de 
mesures,  le  vicomte  do  Cruzeiro  et  le  conseiller  Lafaj'ette  Ro- 
drigues  Pereira,  tous  deux  declarant  que  I'emission  sur  base 
metallique  etait  impossible,  a  cause  des  cours  du  change  infe- 
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rieurs  a  la  parite  legale,  I'or  emis  devant  en  tel  cas  etre  chasse 
par  le  papier- monnaie,  remboursable  au  pair.  Pendant  la  dis- 
cussion, un  amendement  avail  ete  presente  par  le  vicomte 
d''Ouro-Preto  et  accepte  par  le  Senat,  portant  que  remission 
centre  depot  d'especes  pourrait  se  faire  a  raison  du  triple  de 
ce  depot,  par  les  banques  qui  se  chargeraient  du  rembourse- 
ment  en  or  et  a  vue  de  ces  billets . 

Mr.  Ruy  Barbosa  attribuait  I'acceptation  de  cette  mesure, 
non  a  sa  valeur  intrinseque,  mais  simplement  a  la  deference 
due  a  son  auteur ;  la  hausse  du  change,  au  dessus  du  pair 
pendant  quelque  temps,  faisant  croire  a  la  stabilite  d'une 
situation  economique  qui,  cependant,  ne  pouvait  etre  que  tran- 
sitoire.  Les  cours  eleves  du  mil  rets,  papier,  rectifies  sous  peu, 
d'ailleurs,  par  des  importations  de  numeraire,  ne  pouvaient 
done  se  mainlenir,  car  Paspect  economique  du  pays,  quoique 
franchement  en  progres,  n'autorisait  pas  a  croire  la  parite  de 
27  pence  definitivement  acquise . 

L'observation -etait  exacte  et  la  critique  la  plus  juste  des 
mesures  prises  par  le  ministere  precedent  se  trouvait  dans  le 
fait  que  I'on  etait  alle  peut-etre  un  peu  vite  en  besogne, 
voulant  etablir  par  loi  la  circulation  metallique,  avant  qu'elle 
ne  se  fut  realisee  spontanement  et  de  facon  permanente  par 
les  changements  survenus,  et  devenus  definitifs,  dans  Porgani- 
sation  economique  du  pays.  Toujours  la  vieille  formule,  in- 
variablement  verifiee,  que  la  reprise  des  paiements  en  especes 
ne  doit  etre  rendue  obligatoire  par  loi,  que  quand  elle  Test 
deja  devenue  spontanement  dans  lesfaits. 

Grace  a  cette  illusion,  continuait  Pexpose,  deux  sortes  de 
banques  avaient  ete  creees  par  la  loi  de  1 888  :  celles  qui  emet- 
taient  sur  la  base  des  titres  de  la  Dette,  et  celles  qui  le  faisaient 
contre  dep&t  d'or.  Celles-ci  eurent  la  preference  du  Gouver- 
nement,  a  I'occasion  d'executer  la  loi,  a  cause  des  cours  qui  se 
trouvaient  au  dessus  de  27  pence.  Ces  chifFres,  cependant,  ne 
representaient  pas  une  situation  stable,  et,  pour  le  prouver,  le 


■  ministre  de  la  Dictature  citait  le  resultat  du  dernier  exercice 
liquide  de  1886-1887,  avec  son  semestre  additionnel  (1). 


Importations   i62.ooo:ooo$ooo 

Service  de  la  Dette  Ext^rieure  .    .    .  20.ooo:ooo$ooo 

Garanties  d'int^rets   7.ooo:ooo$ooo 

Legations,  achats  a  I'Stranger  .  .  .  io,ooo:ooo$ooo 
Dividendes,  loyers,  int^rets,  etc.  eiivoyes 

a  l'(5trang:er   22.ooo:ooo$ooo 

Total   221  .ooo:ooo$ooo 

Exportations   i5kooo:ooo$ooo 

Capitaux  importes   2o.ooo:ooo$ooo 

171 .ooo:ooo$ooo 

D'oii  iin  solde  cottire  le  Bresil  de    .    .  50.ooo:ooo$ooo 


Or,  ces  donnees  n'etaient  pas  exactes,  puisqu'en  ouvrant  le 
rapport  ministeriel  de  1888,  presente  au  Parlement,  Pannee 
suivante,  par  le  conseiller  Joao  Alfredo  Correa  de  Oliveira,  on 
trouvait  comme  chifFres  definitifs  pour  I'exercice  en  question  : 

Importations   3io.85o:2i7$ooo 

Exportations  365.592:  i52$ooo 

En  lesappliquantauraisonnement  precedent,  on  aurait  eu: 

Importations  310.850: 21 7$ooo 

Autres  ddpenses    .   59.ooo:ooo$ooo 

369.850: 2  i7$ooo 

365-S92:i52$ooo 
20.ooo:ooo$ooo 

385-S92:i52$ooo 

D'oii  un  solde  eii  faveur  du  Br&il  de  15.741.9351000 


(I)  La  loi  du  i6  Octobre  1886  av.nit  changii  I'e.tercice  financier,  atin  de  le  fairc 
colncider  avec  I'annee  civile;  I'exercice  de  iSJ^-iCS/  devait  finir  le  ji  Decembrc  18^, 
d'oii  le  semestre  additionnel. 

3947  '1 


Exportations. 
Autres  recettes 
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Quoique  pechant  par  I'exemple  cite,  le  raisonnement  etait 
■juste  neanmoins  en  tant  qu'il  soulignait  le  trop  de  hate  a  vouloir 
etablir  legislativement  la  circulation  mctallique,  avant  qu'elle 
ne  se  fut  etablie  dans  les  faits  par  Paction  spontanee  des  fa- 
cteurs  naturals. 

La  critique  etait  encore  iajuste  en  attribuant  la  hausse  des 
changes  a  des  interventions  illicites  du  Tresor,  puisque  les 
memes  precedes  statistiques  appliques  a  I'exercice  de  1888 
fournissaient  les  chitfres  suivants : 


Importations  260.998:000 

Autres  depenses   6o.ooo:ooo$ooo 

320.998:ooo$ooo 

Exportations  i    .    .  3i2.592:ooo$ooo 

Autres   recettes   (inclusivement  I'em- 

prunt  de  i  6.297.300,  de  1888).    .  9o.ooo:ooo$ooo 

302.592:ooo$ooo 

D'oii  un  solde  co^iirc"  nous  de  .    .    •  i8.4o6:ooo$ooo 

ampletnent  compense  par  le  solde  anterieur  et  la  perspective 
de  I'exercice  suivant,  'qui  s'annoncait  bien,  I'importation  de 
capilaux  parliculiers  ayant  commence  vers  la  fin  de  I'annee . 

L'initiative  individuelle  provoquait  done  la  hausse  que 
le  Gouvernement  n'avait  qu'a  suivre  et  non  a  creer,  ayant  en- 
core en  sa  faveur  la  possibilite  de  ne  pas  inter venir  sur  le  marche 
du  metal,  vu  les  soldes  a  sa  disposition  a  I'etranger. 

Mais  la  frequence  des  emprunts  etait  justement  criliquee, 
quoique  la  belle  operation  de  conversion  du  5  %  en  4°/o,  ha- 
bilement  realisee  en  1889  par  le  vicomte  d'Ouro-Preto  et 
portant  sur  £  19. SSy. 000-0-0  fiat  passee  sous  silence.  L'in- 
fluence  de  tout  ce  maniement  de  fonds  publics  et  I'importation 
de  numeraire  pour  les  nombreuses  entreprises  fondees  a  partir 
de  i8>~>  etaient  done  pour  beaucoup  dans  la  hausse  de  toute 
I'annee  de  1889,  accentuee  a  partir  de  son  second  semestre. 
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Cette  influence  passee,  le  change  devait  flcchir  etreprcndrc  son 
niveau  normal,  infcrieur  assurement  a  la  paritc  Ic-gale. 

II  etait  evident  que  i'on  se  trou vait  a  I'entree  d\ine  pcriodc 
d'hypertrophie  commerciale,  de  developpement  industriel,  de- 
but de  crise  ou  commencement  d'unc  periode  d'cxpansion 
selon  le  degre  de  sagesse  dans  la  direction  des  allaires,  la  con- 
fiance  generale  dans  le  Bresil  et  sei  gouvernants.  L'element  fi- 
duciaire,  a  I'interieur  et  a  I'etranger,  exercait  done  une  action 
capitale  dans  le  mouvement  evolutif  du  pays. 

La  Revolution  eclata,  a  I'improviste  pour  la  plupart  des 
gens.  II  est  done  plus  que  comprehiensible  que  cet  element  fidu- 
ciaire,  au>aliaire  naturel  et  spontane,  tant  que  durait  la  situation 
politique  anterieure  a  la  Republique,  se  prononcat  contre  celle- 
ci,  et,  par  mesure  de  prudence,  pour  sauvegarder  ses  propres 
interets,  retirat  les  sommes  mises  a  la  disposition  de  Pactivite 
bresilienne.  D'ou  une  double  consequence  :  I'exode  de  capitaux 
importants  deja  en  circulation  et  la  cessation  complete  ou  le 
rencherissement  hors  de  mesure  du  credit;  une  periode  de 
mefiance  financiere,  qui  allait  rendre  la  vie  impossible  a 
plusieurs  des  nouvelles  tentatives  industrielles  recemment 
mises  au  jour. 

Cette  atmosphere  d'expectative  hostile  ne  pouvait  que  s'ac- 
centuer  par  la  suite,  en  consequence  des  agissements  financiers 
de  I'epoque. 

II  n'etait  done  pas  juste,  comme  le  faisait  I'expose,  d'attri- 
buer  exclusivement  a  la  meprise  d'une  situation  anterieure,  soi- 
disant  creee  par  le  regime  dechu  pour  des  fins  politiques,  et  au 
retablissement  du  niveau  economique  normal,  la  chute  pro- 
gressive des  changes  et  I'impossibilitc  de  fonctionnement  du 
mecanisme  projete  pour  Remission. 

Quelle  que  fut  la  valeur  de  ce  mecanisme,  il  etait  impos- 
sible de  le  juger  sur  des  resultats  crees  par  une  retraction 
subite  de  la  confiance,  dans  un  milieu  entierement  dissem- 
blable  de  celui  pour  lequel  il  avait  etc  organise. 
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La  critique,  peu  scientifique  sous  cet  aspect,  faite  au  sys- 
leme  mis  en  pratique  par  le  dernier  Cabinet  de  la  Monarchic, 
avait  toutefois  le  grand  avantage  de  parler  aux  passions  du 
moment,  et  d'exalter  le  sentiment  de  parti  afin  de  presenter  les 
triomphateurs  comme  les  missionaires  d'un  Evangile  eco- 
nomique  nouveau.  Ge  but  fut  atteint,  et  Tillusion  qui  en  resulta, 
dissipee  bien  plus  tard,  causa  au  Bresil  des  maux  dont  les  efFets 
durent  encore. 

Seul,  cet  etat  d'esprit  permit  de  laisser  passer  sans  discus- 
sion ni  replique  les  affirmations  hasardees  de  I'expose  du 
ministre  des  finances. 

Le  Banco  Nacional,  n'ayant  pas  confiance  dans  le  nouvel 
etat  de  choses,  racheta  toute  son  emission  sur  base  metallique. 
Cela  fut  interprete  comme  une  preuve  de  I'infficacite  du  re- 
gime defendu  par  le  vicomte  d'Ouro-Preto,  et  de  I'excellence 
des  titres  de  la  Dette  Publique  comme  base  degarantie  d'ane 
circulation  fiduciaire. 

Et  le  dilemme  s'etablissait  de  la  f&qon  suivante :  remis- 
sion des  banques  est  indispensable ;  ne  pouvant  la  faire 
basee  sur  For,  il  faut  I'accepter  ayant  pour  gage  les  titres  de 
la  Dette.  Et  sur  cette  etrange  conception  de  la  nature  et  de 
la  fonction  de  la  monnaie,  la  methode  de  gager  une  dette 
par  une  autre  dette  fut  consideree  comme  la  solution  scientifique 
du  probleme  de  la  circulation  au  Bresil. 

Les  exemples  de  ce  systeme  abondaient,  declarait  I'ex- 
pose: la  Banque  d'Angleterre  a  16.200.000  en  cours  sans 
autre  garantic  que  la  Dette  de  FEtat  de  1 1  millions  et 
£  5.200.000  en  titres  de  tout  repos  ;  aux  Etals  Unis,  les 
banques  emettent  pour  90  "/o  de  la  valeur  en  titres  natio- 
naux  deposes  par  elles  au  Tresor  Federal  d'apres  les  lois  du 
25  Fevrier  1863  etdu  3  Juin  1866.  Sans  parler  de  lacurrencf 
anglaise,  qui  ne  correspond  positivement  pas  a  la  these  en 
question,  le  cas  de  Etats  Unis  n'etait  pas  un  exemple  a  suivre, 
car  personne  n'ignore  que,  depuis  longtemps,  le  systeme  des 
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banques  d'emission  constiUie  en  ce  pays  une  des  plaies  de  son 
organisme  economique. 

Mais  c'etait  un  exemple  republicain,  jete  a  la  foule  peu 
au  courant  de  ces  questions,  facilement  inflammable  et  qu'il 
etait  aise  de  mener  avec  des  mots  plus  ou  moins  ronflants, 
parce  qu'ils  sonnaient  cieux .  Pour  ceux  qui  eussent  pu  de- 
montrer  Pinexactitude  et  le  sophisme  de  I'argument  employe, 
on  reservait  les  epithetes  de  conspirateur,  reactionnaire  el  autres 
amenites ;  pour  d'autres,  on  faisait  comprendre  les  avan- 
tages  pratiques  du  courant  d'affaires  que  le  flot  montant  de  la 
speculation  allait  surement  provoquer. 

Et  la  discussion  recommencait  dans  I'expose,  melange 
curieux  d'observations  exactes  et  d'arguments  tendancieux. 

Comment  considerer  une  emission  sur  base  metallique 
suffisamment  garantie,  demandait  Mr.  Ruy  Barbosa,  si  le  depot 
d'especes  ne  correspond  qu'au  tiers  de  la  valeur  des  billets  ? 
Et  cette  interrogation,  qui  portait  sur  un  simple  fait  d'obser- 
vation  courante  —  Tinutilile  pratique  d'avoir  en  caisse  plus 
d'une  fraction  en  metal  pour  faire  face  a  toutes  demandes  de 
remboursement  de  billets  en  epoques  normales  —  cette  interro- 
gation critiquait  ce  rapport  absti'ait  i  :  3  que  nulle  loi  scienti- 
fique  ne  pouvait  justifier,  et  que  les  conditions  economiques 
speciales  du  Bresil  rendaient  fort  precaire.  C'etait,  d'ailleurs, 
une  manifestation  de  la  tendance  \'ictorieuse  a  renforcer,  malgre 
tout,  I'encaisse  metallique  des  banques  d'emission,  tendance 
qui,  en  Europe,  pour  I'ensemble  de  ce  genre  d'instituts,  a  fait 
progresser  le  rapport  de  5o,6  %  en  1906  a  60,9%  en  1909. 

L'objection  de  I'inconvertibilite  du  billet  gage  sur  des 
titres  de  la  Dette,  inconvertibilite  d'autantplus  grave  qu'elle  se 
ferait  sentir  aux  moments  de  crise,  de  devalorisation  generale, 
quand  les  titres  de  la  Dette  seraient  irrealisables  a  leur  parite  ; 
cette  objection,  disait  le  ministre  des  finances,  n'est  pas  decisive, 
et  lui  attribuer  une  preponderance  absolue  correspondrait  a 
empecher  I'adoption  du  moins  imparfait  des  s\'stc:mes  de  cir- 
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culation  fiduciaire  possibles  en  ce  moment  des  I'liistoire  eco- 
nomique  du  pays. 

Et  sur  cette  curieusegarantie  qui  consiste  a  donner  une  dette 
en  gage  a  une  autre  dette,  une  theorie  etait  edifice  pour  prou- 
ver  la  securite  des  emissions  correspondantes .  Augmenter  la 
masse  du  papier-monnaie  officiel  serait  rendre  plus  lourd,  sans 
compensation,  le  fardeau  de  la  dette  publique.  La  circulation 
basee  sur  les  apolkes  permettrait  d'augmenter  la  somme  en 
cours,  d'accord  avec  les  exigences  de  la  renaissance  economique 
du  Bresil,  et  diminuer,  peut-etre  meme  amortir  entierement, 
ces  litres  de  rente  qui  pesaieni  si  serieusement  sur  le  budget  na- 
tional. Pourobtenir  ce  resultat,  un  plan  nouveau  etait  propose. 

Les  apolkes  gageant  remission  et  deposees  au  Tresor 
souflriraient  une  diminution  progressive  dans  le  taux  de  leurs 
interets,  2  points  la  premiere  annee,  2  '/s  la  seconde  et  ainsi  de 
suite  jusqu'a  la  septieme  annee  ou  les  interets  seraientarretes. 
Pour  les  trois  regions  d'emission  proposees  par  le  ministre 
et  supposant  un  dep6t  global  de  300 . 000  contos  en  titres,  les 
diminutions  annuelles  seraient  de  : 

lere  ann6e,  2   points  en  5  %.  service  restant  9.000  co«(os 

seme  ,.  2 '/i  »  5%.  »  »  7-500  » 

gtae  ))  2  )i  M  5  %j  "  »  6.000  » 

4eme  »  31/2  ,1  »  5%,  „  „  4.50D  >' 

geme  ,)  4  ,,  ,,  »  »  3.000  » 

(feme  »  4  </j  »  ))  5%,  »  )i  1.500  » 

yeme  „  5  »  „  57^,  „  „  _  „ 

Ce  qui  representerait  pendant  ces  sept  ans  une  economie 
par  an  de 

i^re  annte  6.000  contos 

ibme  »   7-500,  » 

3eme  »   9. 000  » 

4feme  >j   10.500  )> 

geme  »   12.000  » 

64me  »   13.500  >> 

yeme  »   ig.OOO  » 

73.500  >. 
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laquetle  additionnee  aux  (i5:ooo$X43)  ou  645.000  contos 
d'economie  pendant  les  43  annees  restantes  de  privilege  de  ces 
etablissements,  donnait  un  total  de  718.000  contos. 

Or,  par  le  nouveau  mecanisme  prone  par  le  ministre  des 
finances,  un  minimum  de  io°l„  des  benefices  bruts  devrait 
constituer  un  fonds  special,  a  Interets  composes  de  6%  Pan, 
accumules  par  semestres,  afin  de  reconstituer  et  amortir  les 
apolices  gagees .  Ainsi  a  la  fin  des  5o  ans  de  privilege,  leur 
valeur  integrale,  soit  000.000  contos,  venait  se  joindre  aux 
718  000  contos  economises,  comme  nous  I'avons  explique 
plus  haut,  pour  fournir  un  grand  total  de  i .  o  r  8 . 000  com/os 
de  rets  isauves  de  la  sorte  de  Pabime  de  la  Dette  Pu- 
«  blique.B 

C'etait,  comme  toujours,  I'influence  malfaisante  de  cette 
sorte  de  raisonnement  qui  applique  aux  phenomenes  sociolo- 
giques  la  regie  de  trois,  comme  si  mille  autres  facteurs  ne 
venaient  troubler  les  actions  et  reactions  reciproques.  II  n'etait 
que  naturel  que  cette  influence  se  fi't  sentir  dans  les  desastres 
financiers,  dont  elle  fut  cause. 

Et  pourquoi  s'arreter  au  milieu  d'un  si  beau  programme  ? 

La  fable  de  Perrette  et  du  pot  au  lait  eut  une  fois  encore 
son  application  logique.  Au  lieu  de  thesauriser  les  economies 
faites  par  la  methode  ci-dessus,  elles  devraient  s'appliquer  par 
moitie  a  la  creation  d'un  fonds  special  de  garantie  pour  les 
obligations  h\'pothecaires,  emises  en  faveur  de  Tagriculture  et 
des  industries  connexes.  Et  tou'tes  les  consequences  avanta- 
geuses  de  ce  nouveau  remede  infaillible  etaient  expliquees, 
avec  luxe  de  details,  dans  I'expose,  dont  nous  faisons  le  resume 
critique . 

C'"s  nouvelle5  banques,  d'ailleurs,  rendraient  plus  facile  la 
convertibilite  future  de  leurs  billets,  car  le  change  montant,  par 
I'effet  de  Pamortissement  de  la  Deite  Publique  et  de  Pessor  eco- 
nomique  du  pays,  elles  seraient  obligees,  sans  indemnite 
d'aucune  sorte,  a  rembourser  en  or  leurs  emissions. 
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Pour  obtenir  tout  cela,  quatre  decrets  etaient  suffisants: 
celui  quicreait  le  nouveautype  de  banques,  la  reforme  de  la  loi 
hypothecaire,  la  reforme  de  la  loi  sur  les  societes  anonymes 
et  I'organisation  du  credit  mobilier. 

Tenons-nous  seulement  au  premier  de  ces  actes,  ayant 
force  de  loi,  etanalysons  lestermes  principaux  de  la  reforme  du 
17  Janvier  1890. 

Les  banques  fondees  avec  I'autorisation  officielle  et  ayant 
leur  capital  en  <i/7o//'ces,monnaiecourante  ou  or,  pourraient  jouir 
du  droit  d'emission  aux  conditions  de  la  nouvelle  loi. 

Le  Bresil  etait  divise  en  trois  zones:  celle  du  Nord,  al- 
lant  de  Bahia  jusqu'a  Amazonas ;  celle  du  Centre,  comprenant 
les  Etats  de  Rio,  Sao  Paulo,  Minas  Geraes,  Espirito  Santo,  Pa- 
rana et  Santa  Catharina ;  celle  du  Sud,  composes  des  Etats  de 
Rio  Grande  do  Sul,  Matto  Grosso  et  Goyaz.  A  chaque  zone 
correspondait  une  banque,  au  capital  de  iSo.ooo  co.ilos  pour 
le  Nord,  ayant  la  ville  de  Bahia  pour  siege  ;  de  200.000  conlos 
pour  le  Centre  et  fondee  a  Rio ;  de  1 00.000  contos  pour  le 
Sud,  et  siegeant  a  Porto  Alegre.  Les  versements  se  feraient 
progressivement,  toujours  superieurs  a  10  "/oi  et  seraient  trans- 
formes  en  apolices  inscrites  au  nom  de  la  banque  correspon- 
dante,  avec  clause  d'inalienabilite.  II  leur  etait  faculte  de  creer 
des  succursales  et  des  agences  dans  leur  zone,  et  meme  dans 
celle  d'une  autre  banque,  si  celle-ci  ne  fondait  pas  ses  propres 
agences,  mais  pour  cela  une  autorisation  speciale  du  Gouverne- 
ment  etait  indispensable.  L'emission  aurait  pour  limite  la  va- 
leur  des  apolices  et  n'aurait  cours  avec  puissance  liberatoire 
que  dans  sa  circonscription  respective  ;  entre  regions  diverses, 
il  s'etablirait  de  banque  a  banque  un  compte  de  compensation 
des  billets,  afin  de  regulariser  les  echanges. 

Les  billets  emis  d'accord  avec  la  loi  jouiraient  de  la  pleine 
puissance  liberatoire  et  du  privilege  d'etre  recus  comme 
monnaie  courante  dans  tous  les  bureaux  de  perception,  a 
I'instar  de  ceux  du  Tresor. 
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Le  type  des  billets,  les  declarations  a  y  faire  se  trouvaient 
stipules  dans  la  loi.  Les  fraudes  y  etaient  prevues  ;  la  sur- 
veillance officielle,  institute.  Tout  exces  d'emission  entrat- 
nerait  I'annulation  du  decret  autorisant  la  banque  a  fon- 
ctionner,  et  la  liquidation  immediate  de  I'etablissement ;  les 
directeurs  et  gerants  seraient  responsables  des  fautes  commises, 
selon  les  dispositions  de  la  loi  penale,  en  outre  de  leur  respon- 
sabilite  civile  envers  les  actionnaires;  les  surveillants  cou- 
pables  de  connivence  ou  de  manque  de  zele  seraient  tenus  pour 
complices. 

Les  banques  dureraient  5o  ans,  prorogeables  par  decision 
du  Gouvernement.  La  procedure,  en  cas  de  liquidation,  etait 
reglee  par  le  decret  du  17  Janvier. 

Les  operations  permises  a  ces  instituts  etaient :  I'escompte, 
le  change,  les  depots,  les  hypotheques  a  long  terme  et  a  court 
terme,  moyennant  remission  d'obligations  hypothecaires,  le 
credit  agricole,  les  avances  sur  instruments  de  travail,  ma- 
chines et  usines,  les  prets  industriels,  les  achats  et  ventes  de 
terres,  ainsi  que  leur  fractionnement,  les  entrepr-ises  de  coloni- 
sation, avec  faculte  de  faire  les  avances  necessaires,  les  drai- 
nages, dessechements  et  inspections  de  terrains,  I'exploitation  de 
mines  et  autres  entreprises  industrielles,  toutes  operations  de 
commerce  et  d'industrie,  pour  leur  propre  cornpte  ou  pour 
celui  de  tiers. 

II  leur  etait  concede  :  la  cession  gratuite,  au  gre  du  Gou- 
vernement, des  terrains  appartenant  a  la  nation  dans  la  zone 
de  la  banque,  pour  y  etablir  des  colons  ou  des  industries  quel- 
conques  ;  la  preference,  a  egalite  de  termes,  pour  la  construc- 
tion de  voies-ferrees  et  autres  travaux  d'amelioration  locale 
projetes  par  le  Gouvernement;  la  preference,  a  egalite  de 
termes,  pour  les  contrats  de  colonisation  et  d'introduction 
d'immigrants  dans  la  zone  de  la  banque  ;  la  preference,  a  ega- 
lite de  termes,  pour  I'exploitation  de  mines,  de  canaux  et  de 
navigation  fluvialc ;  le  droit  d'expropriation  et  Pexemption 


2l8 


fiscale  des  imp6ts  de  douane  et  autres  pour  les  etablissements 
fondes  par  elles  et  tant  qu'ils  leur  appartiendraient. 

Pour  jouir  de  ces  faveurs,  les  banques  devraient  se  sou- 
mettre  aux  charges  suivantes  :  accepter,  des  le  commencement 
de  leurs  transactions,  de  reduire  deux  points  sur  les  interets 
servis  au\  apoh'ces  du  depot  de  garantie,  et  a  augmenter  tous 
lesansd'un  demi-point  cette  reduction,  jusqu'a  la  disparition 
totale  de  Finteret  a  la  fin  de  la  sixieme  an  nee;  accepter  la  clause 
d'inalienabilite  de  ces  titres,  constituant  leur  fonds  social,  dont 
elles  ne  pourraient  disposer,  sauf  accord  avec  le  Gouvernement ; 
former  un  fonds  special  pour  la  reconstitution  du  dep6t 
d''apolices,  de  maniere  a  ce  que  ces  dernieres  fussent  annulees 
a  la  fin  de  la  duree  des  banques,  et  pour  cela  affectertous  les 
ans  un  minimum  de  lo  "/o  des  benefices  bruts  a  la  formation  de 
ce  fonds,  portant  interet  de  6  "/„  par  an ;  preter  a  Pagricul- 
ture  et  aux  industries  connexes  au  taux  maximum  de  6  %  et 
commission  de  '/a  %  pour  des  delais  inferieurs  a  3o  ans, 
moyennant  hypotheque  d'immeubles  urbains,  ruraux  ou  in- 
dustriels ;  faire  du  credit  mobilier  ou  sur  produits,  pour  des 
delais  maxima  de  trois  ans.  Le  Gouvernement,  afin  d'aider 
ces  prets,  concederait  -comme  subvention  les  sommes  recues 
des  banques  a  titre  de  reduction  des  interets  des  apolices  et, 
quand  celles-ci  ne  porteraient  plus  d'interets,  la  subvention 
serait  reduite  de  moitie;  les  sommes  obtenues  de  la  sorte 
constitueraient  un  fonds  special  de  garantie  des  obligations 
hypothecaires  emises  d'accord  avec  la  nouvelle  loi. 

Le  remboursement  des  billets,  au  porteur  et  a  vue,  se 
ferait  quand  le  change  aurait  atteint  la  parite  de  27  pence  et 
s'y  serait  maintenu  pendant  un  an ;  les  banques  se  chargeraient 
aussi,  a  ce  moment,  de  rembourser  les  billets  du  Gouverne- 
ment sans  avoir  droit  a  aucune  indemnite. 

Des  que  le  remboursement  aurait  commence,  I'encaisse-or 
des  banques  devrait  etre  egale  a  la  circulation,  Pemission  sur 
base  metallique  n'empecherait  pas  celle  sur  base  d''apoh'ces. 
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Comme  on  le  voit,  ce  mecanisme,  trop  complique  pour 
pouvoir  fonctionner  avec  surete,  etait  d'autant  plus  delicat  a 
mettre  en  marche  qu'il  contenait  des  germes  d'aventares  fi- 
nancieres  des  plus  perilleuses, telle  I'immobilisation  des  fonds  en 
entreprises  industrielles  a  long  terme,  a  reussite  peu  certaine, 
compromettant  ainsi  la  perspective  de  remboursement  even- 
tuel  de  la  dette  contractee  avec  le  public  par  I'e  mission  des 
billets.  Cela  etait  d'autant  plus  dangereux  que  les  idees  fi- 
nancieres  du  moment,  portees  entierement  a  la  speculation, 
poussaient  de  facon  irresistible  au  foisonnement  des  societes, 
aj^ant  pour  but  apparent  lamise  en  valeur  des  ressources  na- 
turelles  du  pays,  mais  qui,  en  realite,  n'etaient  que  des  pretextes 
au  jeu  et  au  pari  sur  litres . 

La  suite  des  evenements  le  prouva  bien. 


CHAPITRE  XIV 


MODIFICATIONS  DU  REGIME  DE  l'^MISSION.  D^CRET  DU  7 
DfiCEMBRE  1890.  LE  « BANCO  DA  REPUBLICA  DOS 
ESTADOS  UNIDOS  DO  BRASIL». 

Tel  quel,  le  decret  du  17  Janvier  ne  satisfit  point  les 
incorporateurs  de  compagnies  et  les  principaux  chefs  de  la 
speculation  de  Bourse .  lis  y  virent  des  entraves  et  des  li- 
mitations qu'il  fallut  faire  disparaitre .  Aussi,  peu  apres  sa  pu- 
blication, le  travail  de  developpement  des  articles  hasardeux 
de  la  nouvelle  loi  commenca  a  se  faire  sentir. 

Pour  d'autres,  I'enorme  extension  donnee  a  la  circulation 
fiduciaire  causait  de  veritables  alarmes.  Mais  ces  voix  pru- 
dentes  furent  reduites  au  silence  par  I'optimisme  officiel  et  la 
folie  speculatrice . 

A  peine  signe,  ce  decret  recut  une  premiere  application, 
lorsque,  le  29  Janvier,  le  Gouvernement  approuva  les  statuts  du 
Banco  dos  Estados  Unidos  do  Brasil .  La  region  ou  il  devrait 
jouir  du  privilege  d'emission  comprenait  les  Etats  de  Rio  de 
Janeiro,  Sao  Paulo,  Minas  Geraes,  Espirito  Santo,  Parana  et 
Santa  Catharina .  Son  capital  pouvait  s'elever  a  200.000  conlos, 
et  il  pouvait  emettre  jusqu'a  concurrence  des  apolices  consti- 
tuant  son  fonds  social. 

Deux  jours  plus  tard,  le  3i  Janvier,  une  nouvelle  mesure 
venait  modifier  les  limites  fixees  par  le  decret  organique  des 
banques,  du  17  Janvier  1890,  et  ramenait  de  450.000  a  200.000 
cowtox  remission  totale  a  permettre  sur  litres  de  la  Dette.  La 
region  du  Centre,  a  laquelle  appartenait  le  Bai',co  dos  Estados 
Unidos  do  Brasil  ne  pourrait  emettre  que  100.000  conios. 
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Des  nouveaux  plans  furent  etablis  par  le  decret  du  8 
Mars.  Quoique  I'expose  de  motifs,  justifiant  la  fameuse  loi  du 
17  Janvier,  eCit  proscrit  remission  a  base  metallique,  le  nou- 
veau  texte  la  permit  au  Banco  Nactonal  et  au  Banco  do  Brasil 
a  raison  du  double  du  depot,  fait  par  chacun  au  Tresor,  dc 
25.000  cowtos  en  especes ;  le  remboursement  en  metal  n'etait 
obligatoire  qu'apres  que  le  change  eut  ete  cote  pendant  un 
an  au  pair  ou  au  dessus  du  pair. 

La  debacle  des  assignats  allait  commencer. 

La  valeur  du  decret  du  17  Janvier  a  pour  mesure  et 
commentaire  les  alterations  essentielles  faites  par  ces  deux  der- 
niers  actes.  I^a  somme  necessaire  aux  transactions  du  pays  etait 
primitivement  fixee  a  460.000  coitos;  quatorze  jours  plus 
tard,  elle  etait  reduite  a  moins  de  moitie.  L'or  n'etait  pas  una 
garantie  reelle  des  billets  emis  sur  cette  base,  et  ne  resterait  pas 
dans  la  circulation  par  Teffetde  la  loi  de  Gresham,  partant  tel 
systeme  devait  etre  honni  ^  moins  de  deux  mois  plus  tard,  re- 
mission a  base  metallique  etait  nouvellement  adoptee . 

De  telles  finances  n'etaient  vraiment  pas  serieuses.  Mais 
les  choses  ne  s'arreterent  pas  la. 

Le  7  Mars,  le  Gouvernement  avait  decrete  la  division  du 
Bresil  en  trois  zones  d'emission.  Celle  du  Centre,  avait  deja 
les  Banco  dos  Eslados  Unidos  do  Brasil  (base  d''apoh'ces),  Banco 
Nacional  et  Banco  do  Brasil  (base  metallique,  a  raison  du 
double,  jusqu'a  la  limite  de  So.ooo  contos  papier  chacun).  Bien- 
tot  le  systeme  se  completa. 

La  region  du  Sud,  comprenant  les  Etats  de  Rio  Grande 
do  Sul  et  Matto  Grosso,  eut  son  institut  cree  par  decret  du  16 
Avril. 

Le  Banco  dos  Estados  Unidos  divisa  sa  faculte  d'emettre, 
et  la  ceda  en  partie  au  Banco  Uniao  de  Sao  Paulo  pour  les  Etats 
de  Sao  Paulo  et  Goyaz  (decret  du  19  Avril). 

La  zone  du  Nord  eut  le  Banco  Sul  Americano,  pour  les 
Etats  de  Pernambuco,  Parahyba,  Rio  Grande  do  Norte  et 
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Ceara  (decret  du  3o  Avril) ;  le  Banco  Emissor  da  Bahia,  pour 
les  Etats  de  Bahia,  Sergipe  et  Alagoas  ;  le  Banco  Emissor  do 
Norie,  pour  les  Etats  de  Para,  Amazoaas,  Piauhy  et  Maranhao 
(decret  du  19  Juin).  Le  premier  de  ces  trois  etablissements  ne 
fut  pas  fonde,  mais  obtint  de  U-ansfeier  sa  concession  au  Banco 
Emissor  de  Pernambuco  par  decret  du  18  Octobre. 

A  ce  moment  deux  banques  emettaient  centre  depot  d'es- 
peces,  le  Banco  Nacional  et  le  Banco  do  Brasil ;  six  banques 
avaient  la  faculte  d'emettre  selon  les  termes  de  la  loi  du  17 
Janvier  1890,  contre  depot  (Tapolices  :  le  Banco  dos  Estados 
Unidos  do  Brasil,  le  Banco  Emissor  do  Sul,  le  Banco  Uniao  de 
Sao  Paulo,  le  Banco  Sul  Americano,  le  Banco  Emissor  da 
Bahia  et  le  Banco  Emissor  do  Norte. 

Le  Gouvernement,  par  decret  du  10  Mars,  avaitVliarge 
les  deux  banques  qui  emettaient  contre  depots  de  metal  d'ed'ec- 
tuer  le  rachat  et  le  retrait  du  papier-monnaie  officiel,  en  parts 
egales  pour  chacune  d'elles. 

La  diversite  de  regime  d'emission  provoqua  des  reclama- 
tions, faciles  a  comprendre  si  I'on  se  souvient  que  vers  le  troi- 
sieme  trimestre  de  1890  le  change  etait  a  peu  pres  a  23  d.,  les 
apolices  aux  environs  du  pair  et  qu'il  y  avait  tout  avantage  a 
acheter  de  I'or,  le  deposer  au  Tresor  et  emettre  le  double,  de 
preference  a  emettre  seulement  pour  la  valeur  des  apolices  de- 
posees.  Un  conto  de  riis  en  monnaie  courante  permettait  d'a- 
cheter  852$  de  monnaie  d'or,  et  par  consequent  de  mettre 
en  cours  le  double,  ou  1:704';  de  billets;  tandis  que,  en 
adoptant  comme  base  les  apolices,  remission  n'eut  pu  i}tre  que 
de  i:ooo?ooo. 

Or,  comme  les  benefices  etaient  proportionnels  aux  sommes 
lancees  dans  la  circulation,  11  etait  evident  que  les  reclamations 
se  feraient  entendre  contre  le  regime  preferentiel  accorde  au 
Banco  Nacional  et  au  Banco  do  Brasil,  en  invoquant  tons  les 
arguments  classiques  contre  les  inconvenients  de  deux  cir- 
culations paralleles  diversement  et  inegalement  gai-anties.  Pour 
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les  emissions'  deja  faites,  cette  substitution  des  depots  equivau- 
drait  a  une  diminution  de  la  garantie. 

Ce  fut  le  Banco  dos  Esiados  Unidos  do  Brasil  qui  protesta 
en  premier  lieu,  et  eut  gain  de  cause  par  le  decret  du  29  Aout. 
II  lui  fut  permis  de  deposer  25.000  contos  en  especes  et  d'e- 
mettre  des  billets  pour  le  double  de  cette  valeur. 

Ce  fut  ensuite  le  tour  de  toutes  les  autres  banques  orga- 
nisees d'accord  avec  la  loi  du  17  Janvier:  il  leur  fut  concede 
de  faire  sur  base;  metallique  la  moitie  de  leur  emission,  a  rai- 
son  du  double  du  depot.  Par  le  meme  decret  du  25  Septembre, 
le  Banco  Uinao  de  Sao  Paulo  eut  a  sa  charge  le  service  d'e- 
mission  dans  les  Etms  de  Parana  et  Santa  Catharina  (primiti- 
vement  a  charge  du  Banco  dos  Estados  Unidos)  et  vit  la  limite 
de  sa  circulation  haussee  a  40.000  contos  ;  le  Banco  Emissor 
de  Pernambiico  recut  la  concession  d'une  emission  addition- 
nelle  de  i o .  000  co;.Yos  pour  le  but  special  de  les  preter  a  I'Etat 
de  Pernambuco,  et  le  Banco  da  Balu'a,  de  meme,  fut  autorise 
a  emettre  10 . 000  contos  contre  depot  de  5. 000  en  or. 

Fmalement,  par  decrets  du  14  Novembre  et  du  23  De- 
cembre  1890,  le  Banco  de  Credito  Popular  recut  le  droit  d'e- 
mettre  dans  tout  le  Bresil.  jusqu'a  concurrence  de  son  propre 
capital ;  le  quart  de  Remission  se  ferait  contre  dep6t  (Tapolices, 
les  trois  quarts  restants  contre  depot  d'or,  selon  le  mecanisme 
du  decret  du  8  Mars,  a  raison  du  double  du  depot. 

Petit  a  petit,  les  alternatives  du  marche  et  les  avantages 
commerciaux  produisirent  une  concentration  de  ces  con- 
cessions. 

Le  Banco  dos  Estados  Unidos  do  Brasi'l  et  le  Banco  Na- 
cional  fusionnerent  (decret  du  7  Decembre)  et  prirent  le  nom 
de  Banco  da  Republica  dos  Estados  Unidos  do  Brasil.  Ce 
meme  decret  stipula  un  delai  maximum  de  deux  ans  pour 
que  les  banques  aj'ant  faculte  d'emettre  completassent  leur 
circulation,  sous  peine  de  decheance,  et  etablit  des  regies 
nouvelles  pour  le  retrait  du  papier-monnaie  offitciel. 


La  nouvelle  banque  eut  ses  statuts  approuves  par  le  Sou- 
vernynent  le  SoDecembre.  II  y  venait  de  nouvelles  bases  : 
outre  remission  contre  depot  de  titres  de  la  Dette,  il  lui  etait 
octroye  d'emettre  des  billets  circulant  dans  tout  le  Bresil,  a 
raison  du  triple  de  la  valeur  de  metal  depose  au  Tresor,  le 
remboursement  devant  se  faire  en  or  et  a  vue  quand  le 
change  se  maintiendrait  au  pair  pendant  un  an .  A  son  tour, 
elle  acquit  en  1891  la  concession  du  Banco  Eniissor  do  Sul. 

Le  Banco  do  Brasi'l,  par  decision  officielle  du  24  Fevrier 
1 89 1,  obtint  de  transferer  au  Repiihlica  son  privilege  d'e-  . 
mission,  et  redevint  une  simple  banque  de  depots  et  d'es- 
compte. 

Les  concessions  faites  sous  ce  regime  permettaient  de 
mettre  en  circulation  les  sommes  suivantes  : 

■  Banco  da  Republica   5oo.ooo:ooo$ono 

»     do  Brasil   5o.O(X):ooo$0(ju 

)>     Unido  de  Sao  Paulo   40.ooo:ooo$ooo 

■>     Emissor  do  Sul   i6.ooo:ooo$ooo 

»         I)      da  Bahia   20.ooo:ooo$ooo 

de  Permmbuco   30.ooo:ooo$ooo 

,)         »      do  Norte   20.ooo:ooo$ooo 

»     de  Credito  Popular   2n.ooo:ooo$ooo 

»     da  Bahia   io.ooo:ooo$ooo 

7o6.ooo:ooo$ooo 

Et  comme  le  Banco  da  Republica  avait  a  sa  charge  le 
rachatde  170.781:414$  de  billets  du  Gouvernement,  la  cir- 
culation finale  serait  de  535.2i8:586$ooo. 

Le  3  Juin  1891,  les  emissions  deja  faites  se  divisaient  de 
la  facon  suivante: 

BaiKO  da  Republica,  contre  depOt  d'especes  (y  com- 

pris  la  part  du  Batico  do  Brasil]  ....  179.271 .26o$ooo 
Bawcorfa  ftepMW/ca,  contre  depot  de  titres.  .  .  .  5o.ooo:ooo$ooo 
Banco  Unido  de  Sao  Paulo,  contre  depot  de  titres.  g.704:6w$ooo 
Banco  de  Credito  Popular,  contre  depot  de  titres.    .        4 .5oo:ooo$ooo 

3947 
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Banco  Emissor  do  Siil,  contre  dep6t  de  litres  . 
Banco  Emissor  do  Norte,  contre  depOt  de  titres. 
Batico  Emissor  da  Bahia,  contre  d6p6t  de  titres. 
Banco  Emissor  da  Bahia,  contre  d(ip6t  d'esptees. 
Banco  Emissor  de  Pernambuco,  contre  dep6t  d'espfeces 
Banco  da  Bahia,  contre  dipOt  d'especes  .    .  . 


3.5oo:ooo$ocio 
I .ooo:ooo$ooo 
5.5oo:ooo$ooo 
4.ooo:ooo$ooo 
4.55g:20o$ooo 

2.000:000$000 

266.035:6oo$ooo 


De  cette  somme,  191.830:460$  avaient  ete  mis  en 
cours  contre  depot  d'especes,  et  74.204:600$  contre  depot 
d^apoUces .  A  la  meme  date,  les  depots  etaient  divises  comme 
suit : 


BANQUEd 

AP0LICE3 

OR 

59757:093*862 

»     Uitiao  de  S.  Paulo  

2.ooo:ooo|ooo 

3.293:620>000 

»         B      do  Norte  

1.000:000^000 

2.000:000*000 

75.005:000^000 

66.050:713*862 

141-055:713*862 

Avant  d'analyser  ces  chiffres  et  de  passer  a  I'examen  des 
consequences  de  la  legislation  monetaire  du  Gouvernement 
Provisoire,  arretons-nous  pour  etudier  la  structure  de  ce  decret 
du  7  Dcicembre  1 890,  que  I'on  a  voulu  plus  tard  presenter  a  la 
nation  comme  le  testament  financier  de  la  premiere  periode 
dictatoriale,  d'apres  lequel : 

1°,  remission  du  Tresor  devrait  etre  rachetee  en  cinq  ans: 
3°,  toute  la  circulation  emanerait  d'une  grande  banque  d'e- 
mission,  dans  laquelle  seraient  absorbees  les  concessions  ana- 
logues faites  a  d'autres  instituts  du  meme  genre ; 
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3°,  cette  banque  substituerait  en  cinq  ans  tout  le  papier 
ofEciel  en  cours  par  ses  propres  billets ,  gratuitement  pour  les 
deux  tiers  et  moyennant  paiement  en  apolices  de  4%  pour  le 
tiers  restant; 

4°,  cette  clause,  adherence  auxautres,  devait  empecher 
toute  emission  tant  que  le  rachat  des  billets  du  Tresor  ne  serait 
pas  fait  parallelement ; 

5°,  les  bank-notes  de  la  grande  banque  seraient  garanties 
par  un  depot  au  Tresor,  en  especes-or,  du  tiers  de  leur  valeur 
nominale. 

Des  le  premier  abord,  il  est  curieux  de  remarquer  les  va- 
riations successives  des  theories  et  des  pratiques  ayant  pre- 
side a  la  legislation  sur  les  banques  de  circulation,  variations  de 
tel  ordre  qu'il  n'est  pas  exagere  d'aflirmer  que  la  Dictature  n'eut 
ni  programme  monetaire  ni  vues  d'ensemble  des  phenomenes. 
EUe  subit  les  marees  de  la  speculation  de  Bourse,  le  flux  et 
reflux  des  interets  du  moment,  et  agit  d'accord  avec  eux,  sans 
jamais  les  reprimer. 

Que  pour  cela  le  Gouvernement  ait  cede  aux  aCQndes- 
«  cendances  et  aux  transactions,  imposees  par  des  temps  com- 
et pletement  anormauxj  selon  le  mot  du  ministre  des  finances 
de  I'epoque,  cela  peut  se  soutenir,  quoique  ce  point  de  vue  soit 
fort  discutable.  Mais  vouloir  transformer  cegcichis,  cette  le- 
gislation chaotique  et  pleine  de  voltefaces  inattendues,  en  orien- 
tation suivie,  en  processus  organique,  c'est  depasser  un  peu 
les  bornes  de  ce  que  permet  la'logique 

Et  pour  le  prouver  il  suffit  de  rapprocher  les  faits  et  les 
dates  correspondantes.  Toute  cette  pseudo-evolution  aurait 
dure  moins  de  onze  mois,  du  17  Janvier  au  7  Decembre. 

Selon  Pexpose  de  motifs  de  Janvier  1890,  la  pluralite  des 
banques  etait  una  necessite,  remission  sur  I'or  une  Utopia 
dans  les  conditions  particulieres  du  Bresil,  les  apolices  une 
base  acceptable  pour  le  remboursement  das  billets,  la  somme  in- 
dispensable pour  les  transactions  devant  etre  de  450.000  contos. 
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Quatorze  jours  apres,  cette  meme  somme  etait  reduite  a 
200.000  contos  a  peine.  Moins  de  deux  mois  plustard,  re- 
mission contre  depot  metallique  etait  prSnee,  at  permise  pour 
une  somme  de  loo.ooo  contos ;  en  Aout  une  circulation  supple- 
mentaire  de  50 .  ooo  co«/os,  basee  sur  I'or,  etait  consentie  ;  en 
Septembre ,  la  coexistence  des  deux  systemes,  or  et  apolices, 
etait  decretee  pour  les  propres  etablissements  fondes,  selon  le 
type  de  la  loi  de  Janvier.  Les  emissions  autorisees  etaient 
elevees  a  706.000  contos.  L'ancienne  methode  d'amortis- 
sement  des  emprunts  interieurs  se  reduisait  a  la  moitie  de  la 
valeur  primitive,  quoique  la  circulation  prevue  eut  plus  que 
triple,  d'oii  une  reduction  proportionnelle  de  84  °/o-  Et  pour 
couronner  Pedifice,  Ton  veut  pretendre  maintenant  que  les 
nouvelles  stipulations  du  7  Decembre  aient  vise  substituer  la 
pluralite  par  Punite  d'emission ,  et  le  gage  en  titres  de  la  Dette 
par  le  depSt  de  metal  monnaye ! . . . 

Si  I'allegation  etait  exacte,  ce  n'eut  pas  ete  une  evolution 
progressive,  mais  le  bouleversement  de  la  methode  proclamee 
orthodoxe  moins  d'un  an  auparavant.  En  attendant,  c'etait 
le  desordre  le  plus  complet  dans  la  circulation  et  la  ruine  de 
I'element  fiduciaire  sur  lequel  elle  devait  se  fonder. 

Mais  examinons  maintenant  si  reellement  le  decrei  de 
fusion  du  Banco  Nacional  et  du  Banco  dos  Estados  Unidos  do 
Brasil  avait  la  portee  qui  lui  est  attribute  apres  coup,  et  si  le 
nouveau  Banco  da  Republica  dos  Estados  Unidos  do  Brasil 
correspondait  en  fait  au  type  d'une  banque  centrale,  coordi- 
natrice  de  remission  d'etablissements  satellites  a  zone  de  cir- 
culation limitee. 

D'apres  ce  decret,  le  Banco  dos  Estados  Unidos  do  Brasil 
etait  autorise  a  fusionner  avec  le  Banco  Nacional  do  Brasil, 
le  nouvel  etablissement  devant  recevoir  le  nom  de  Banco  da 
Republica  dos  Estados  Unidos  do  Brasil.  Son  capital  serait  de 
200.000  contos,  sa  duree  de  60  ans,  prorogeables  au  gre  du 
Gouvernement,  et  son  siege,  Rio. 
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Pendant  la  duree  de  son  existence,  il  jouirait  du  droit  d'e- 
mission  de  billets  remboursables  au  porteur  et  a  vue,  circu- 
lant  dans  tout  le  territoire  de  la  Republique,  et  mis  en  cours  a 
raison  du  triple  du  depot  en  or  efl'ectue  au  Tresor,  aj'ant  pour 
limite  le  propre  capital  de  la  banque.  ha  remboursement  serait 
obligatoire  des  que  le  change  se  mainaendrait  au  pair  pendant 
un  an.  Le  droit  d'emettre  ne  pourrait  pas  etre  concede  a  d'au- 
tresinstituts  de  credit,  tant  que  celui-ci  existerait. 

II  etait  fixe  un  delai  de  deux  ans  aux  banques  d'emission 
existantes  pour  completer  les  sommes  qu'elles  avaient  le  droit 
de  mettre  en  circulation,  d'apres  les  contrats  dechacune  d'elles, 
contrats  dont  toute  modification  ulterieure  etait  prohibee  ;  le 
credit  populaire,  par  son  essence,  exigeant  une  emission  lente 
et  progressive,  la  disposition  generale  ci-dessus  ne  lui  serait  pas 
applicable.  La  clause  precedente  avait  comme  sanction  la  de- 
cheance  des  banques  de  leur  droit  d'emettre,  celui-ci  etant  alors 
transfere  avec  tous  ses  privileges  inherents  au  Banco  da  Re- 
publica,  qui  pourrait  encore  etre  le  cessionnaire  de  tous  ces 
droits,  par  voie  d'accord,  et  dans  les  deux  cas  les  billets  se- 
raient  substitues  par  d'autres  bank-notes,  unifiees,aux  soins  de  la 
Banque,  la  responsabilite  de  celle-ci  subsistant  pour  I'ensemble 
de  la  circulation  a  unifier  pendant  toute  la  periode  transitoire  de 
substitution. 

L'emission  sur  base  d'apolices  etait  maintenue  pour  les 
concessions  en  vigueur,  incorporees  au  Banco  da  Republka  ou 
qui  viendraient  a  I'etre,  pour  toutes  sommes  deja  emises  sous 
ce  regime  ;  pour  le  restant,  la  base  serait  Tor,  a  raison  du  tiers. 

En  cas  d'acquisition  par  La  Banque  des  droits  d'emettre 
deja  concedes,  la  totalite  de  son  emission  ne  pourrait,  sauf 
concession  ulterieure,  depasser  la  somme  fixee  par  Panicle  3  du 
decret,  plus  la  valour  du  papier  rachete. 

La  Banque,  en  cinq  ans,  eflectuerait,  a  ses  frais  et  aux 
conditions  que  le  Gouvernement  devrait  fixer,  le  rachat  des 
deux  tiers  du  papier-monnaie  otficiel ;  le  tiers  restant  serait  aussi 
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rachete  par  elle,  mais  le  Tresor  lui  paierait  ce  service  en  apo- 
lices  4  7o  •  Ce  rachat  se  ferait  dans  les  limites  de  Pemission 
globale  concedee  a  cet  etablissement.  En  cas  de  panique,  apres 
le  retablissement  du  remboursement  en  especes  et  a  vue,  la 
Banque  aurait  le  droit  de  ne  recevoir  en  paiement  que  sespropres 
billets  ou  de  I'or,  et  d'echanger  centre  des  bank-notes  de  sa  propre 
emission  celles  des  autres  banques  qu'elle  aurait  en  caisse. 

Le  Banco  da  Republica  devenait  I'agent  financier  du  Tre- 
sor, a  I'interieur  et  a  I'etranger,  a  des  conditions  a  debattre 
ulterieurement  avec  le  Gouvernement. 

Les  operations  de  la  banque  comprendraient  les  dep6ts, 
I'escompte,  les  avances  sur  titres,  les  changes,  les  ouvertures 
de  credit ;  pour  le  compte  de  tiers,  elle  pourrait  eiFectuer  n'itn- 
porte  quelle  operation  commerciale  ou  industrielle,  moyen- 
nant  garaniies  et  paiement  de  commission . 

Les  prets  h3fpothecaires,  par  emission  obligataire,  permis 
au  Banco  dos  Estados  Unidos  do  Brastl,  seraient  limites  au  ca- 
pital en  apolices  de  la  banque,  et  la  meme  regie  serait  appliquee 
pour  les  droits  resultants  des  acquisitions  eventuelles  d'autres 
concessions  analogues.  Le  Banco  da  Republica,  neanmoins, 
etait  autorise  a  ceder  au  Banco  de  Crediio  Real  do  Brasil  son 
droit  d'emission  d'obligations  hypothecaires,  non  seulement  le 
droit  actuel  mais  aussi  celui  ou  ceux  qu'il  viendrait  a  acquerir ; 
de  meme,  il  lui  etait  permis  de  ceder  au  Banco  Conslructor  do 
Brasil  les  concessions  industrielles  dont  il  avait  beneficie  par 
la  fusion  des  deux  banques  primitives,  ou  par  achat. 

Tous  ces  transferts  dependraient  de  I'approbation  du  mi- 
nistre  des  finances. 

Le  contrat  special  celebre  entre  le  Gouvernement  et  le 
Banco  Nacional,  en  outre  du  decret  du  lo  Mars  1890,  pour 
le  rachat  du  papier-monnaie,  etait  rapporte . 

D'apres  les  termes  de  cette  reorganisation,  en  quoi  le  Banco 
da  Republica  venait-il  ameliorer  la  situation  de  la  currencft 
Toutes  les  concessions  anterieures  etaient  maintenues,  avec 
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leur  propre  mecanisme ;  les  mesures  unificatrices  dependaient 
de  I'accord  entre  les  banques  pour  leur  rachat,  ou  le  rachat  de 
leurs  droits  par  le  nouvel  institut,  en  quoi  rien  n'etait  innove, 
puisque  le  regime  contractuel  precedent  permettait  ce  genre 
d'accord.  Le  manque  de  confiance  dans  les  emissions  des 
aulres  banques  etail  prouve  par  I'article  visant  les  crises,  et 
permettant  le  troc  des  billets  par  des  bank-notes  de  Petablis- 
sement  cree  par  la  fusion. 

Malgre  toutes  les  phrases  et  les  theories  de  I'expose  minis - 
teriel  qui  precedait  le  decret,  les  seuls  motifs  reels  de  Pexpedi- 
tion  de  cet  acte  se  trouvaient  dans  les  exigences  de  la  specula- 
tion de  Bourse  et  les  hallucinations  propres  au  periode  d'infla- 
tionnisme  circulatoire. 

En  rien,  dans  aucun  des  details,  et  moins  encore  dans  la 
structure  generale  du  nouveaucode  des  emissions,  se  trouvait  la 
pensee  dominante  d'organiser  un  institut  central  coordinateur, 
avec  succursales  locales,  reglant et limitant  la  masse  du  papier 
d'accord  avec  les  exigences  des  transactions,  du  developpe- 
ment  des  richesses  du  pays.  ♦ 

C'etait  un  element  de  plus  donne  aux  brasseurs  d'affaires, 
et  non  un  acte  de  Gouvernement  conscient  de  ses  responsabi- 
lites  et  dirigeant  avec  une  main  ferme  la  solution  d'un  des 
problemes  les  plus  delicats  de  I'economie  nationale. 

En  resume,  le  decret  du  7  Decembre  ne  resolvait  pas  la 
difficulte.  La  pi  uralite  des  banques  de  circulation  continuait  a 
etre  le  regime  dominant,  vu  que  le  delai  de  deux  ans  con- 
cede pour  completer  la  somme  de  billets  de  chacune  etait  plus 
que  suflisant  pour  arriver  a  ce  resultat.  L'emission  sur  base 
d''dpoltces  se  poursuivait  de  la  meme  maniere  pour  les  etablis- 
sements  fondes  selon  le  mecanisme  de  la  loi  du  17  Janvier. 
Les  avantages  merveilleux  recemment  decouverts  dans  ce 
texte  legislatif  se  trouvaient  peut-etre  dans  i'idee  du  ministre 
signataire  du  decret,  mais  n'etaient  certainement  pas  con- 
tenus  de  facon  indiscutable  dans  ce  document. 


II  est  done  inutile  de  tenter  enlever  au  premier  ministre 
des  finances  de  la  Republique  la  responsabilite  supreme  de 
rinondation  de  papier-monnaie  qui  faillit  faire  sombrer  le  pays 
dans  les  desastres  qui  le  menerent  au  moratorium  de  1898, 
a  moins  que,  comme  excuse,  on  n'accepte  I'allegation  faite 
pour  justifier  le  premier  decret  de  Janvier :  « telle  etait  Topi- 
«  nion  de  la  Commission  militaire  qui  s'etait  charge  de  trou- 
«  varies  moj'ens  d'amortir  la  Dette  Exterieure».  Pourprouver 
Pampleur  de  vuesde  cette  commission  il  suffit  de  dire  que  son 
plan  etait  de  faire  une  souscription  nationale  pour  rembourser 
les  litres  de  rente  de  I'Etat ! . . . 

Or,  abdiquer  les  fonctions  de  chef  supreme  d'un  depar- 
tement  administratif  comme  le  Tresor  et  de  pilote  clairvoyant 
au  milieu  des  ecueils  d'une  periode  de  crise,  pour  s'abriter 
commodement  derriere  I'opinion  irresponsable  d'une  poignee 
de  reveurs,  equivaut  a  proclamer  sa  propre  faillite,  a  se 
declarer  impropre  a  gouverner  et  a  transmettre  le  pouvoir  a  la 
rue  triomphante.  En  phase  d'anarchie  une  pareille  raison 
serait  admissible ;  pour  un  ministre,  pretendant  diriger  son 
ministere  et  gerer  les  affaires  publiques,  un  tel  aveu  est  simple- 
ment  irrecevable . 

Des  la  montee  du  flot  inflationniste,  toutes  les  conse- 
quences classiques  des  emissions  se  firent  sentir.  La  pullu- 
lation  de  compagnies,  d'entreprises,  de  raisons  sociales  a 
buts  plus  ou  moins  fantastiques  commenca.  Du  8  Juillet 
1889  au  17  Aout  1890  il  s'etait  fonde  a  Rio  des  banques 
et  des  compagnies  au  capital  global  de  1. 148. 000  conios, 
dont  800.000  conios  depuis  le  i5  Novembre;  rien  qu'en 
1891  il  se  forma  3i3  societes  nouvelles  au  capital  nominal 
de  1.849.  ^  56:90o$ooo . 

Une  statistique  fort  curieuse,  publiee  dans  le  rapport 
ministeriel  de  1 89 1 ,  fournit  des  donnees  interessantes  sur  les 
incorporations  de  banques  et  de  compagnies  dans  chacune 
des  periodes  suivantes :  I,  jusqu'en  Mai  1 888 ;  II,  de  Mai  1 888 
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auiSNovembre  18S9;  III,  du  i5  Novembre  i8.Sq  a  Octobre 
1890.  Les  void  : 


NATURE  DES  SOCI^T^^S 

CAPITAL 

I 

n 

in 

118.000:000^000 

324.000:0001000 

385 -550: 00*3^000 

Transports  urbains   .    .    .  . 

2^.630:0001(000 

Sucreries  

7. 700: 0(^^000 

I .500:0002000 

14.250:000^000 

Chemins  de  ler  

138.921:200)5000 

53.540:000^000 

316.  hxj:o(X)Ji>o 

Navigation  

26.573:000^000 

29. 100:000^000 

52.500:000^00(1 

2. 600: 000:^000 

Manufactures  diverses   .    .  . 

33. 720:000^000 

3.000:000^000 

47.540:000if;(X)0 

io.5oo:ooo$ooo 

94.500:0005000 

Diverses  ...   

8.334:800^000 

io.070:ooofooo 

279.746:6005000 

Total  par  pcriode.  . 

410.879:0005000 

402.610:00(^000 

1.169.386:6005000 

Fin  Octobre  1 890  le  capital  nominal  des  entreprises  fon- 
dees  au  Bresil  depuis  I'Independance  s'elevait  au  chilTre 
fabuleux  de  1.982.875:600$,  soit,  a  la  parite  de  27  pence, 
221  millions  sterling  !. . . 

Comme  nous  I'avons  dit,  1891  vit  fonder  3i3  nouvelles 
societes  au  capital  global  de  i  .849.1 56: 9oo$ooo!. . . 

Le  delire  etait  arrive  au  point  que  I'on  ne  trouvait  plus  de 
nom  a  donner  aux  nouvelles  entreprises.  Tout  etait  pris,  et 
I'on  payait  prime  pour  un  titre  nouveau,  non  encore  em- 
ploye. 

Le  combustible  s'amassait  pour  le  grand  brasierde  1892. 
Se  retrancher,  comme  I'ont  voulu  les  defenseurs  de  la  poli- 
tique financiere  du  Couvernement  Provisoire,  derriere  Tar- 
gument  que  le  mal  n'etait  pas  dans  les  emissions,  mais  dans 
leur  emploi  irreflechi,  n'est  qu'un  faux-fuyant. 
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L'experience  de  tous  les  pays,  y  compris  celle  du  Bresil 
a  Toccasion  des  crises  anterieures,  enseigne  qu'a  toute  expan- 
sion inconsideree  du  credit  correspond  une  periode  de  jeu,  de 
speculation  intense  qui  ne  se  liquide  qu'apres  avoir  couvert 
de  decombres  les  marches  oia  elle  s'est  installee.  Aucun 
Gouvernement  serieux  ne  peut  alleguer  I'ignorance  de  faits 
aussi  elementaires.  Et  I'excuse  est  d'autant  moins  valable  que 
les  indices  de  crise  se  multipliaient,  par  la  baisse  des  chan- 
ges, par  Pexode  du  metal,  par  le  developpement  inconsidere 
des  importations,  par  I'augmeniation  du  nombre  des  laisses 
en  souffrance  en  douane,  par  la  restriction  de  I'escompte . 

Le  tableau  suivant  le  demontre  quant  au  change  sur 
Londres . 


1889 


Cours  extremes 


Janvier. 
Fevrier. 
Mars  . 
Avril  . 
Mai.  . 
Juin.  . 
Juillet . 
Aoflt.  . 
Septembre 
Octobre 
Novembre, 
Decembre 


27  i/a 
»7  3/8 
27 
27  3/4 
26  3/4 
26  3/4 

25  7/8 

26  7/8 

27  1/4 
27  1/2 
27  3/8 

27  7/16 


-  27  1/2 

-  27  3/4 
3/4 

-  27 

-  27 

-  =7 

-  27  1/4 

-  27 

-  27 

-  27  1/2 

-  24  1/4 


Moy- 
ennes 


1890 


Cours  extremes 


27  3/8 
27  5/8 
27  3/4 
27  7/'6 
26  7/8 

26  7/8 
27 

27  1/8 
27  7/16 
27  9/16 
37  7/16 
25  13/16 


23  3/4  ■ 
23  7/8  - 
22 

20  1/2  ■ 

20  1/2 
3/4  • 

;22  1/2  ■ 

22 

21  3/4  ■ 
21  3/4 
23 

21  1/2 


•  26 

■24  3/8 

•  23  7/8 

■  22  1/8 

■  21  3/4 

•  22  1/2 

•  23  1/2 
24  3/4 

■  22  1/4 

-  24  I, 

■  24  1/4 

-  23  1/4 


Moy- 
ennes 


247/8 
24  1/8 
22  15/16 
215/8 
21  1/8 

21  7/16 

22  3/4 
22  13/16 

32 
22  13/16 
23  1/8 
21  7/8 


1891 


Cours  extremes 


18  3/4  ■ 
19 

17  1/2  ■ 
17  3/8  • 
16 

16  1/2  - 
15  1/2 
14  1/2  ■ 
14  3/4  ■ 
13 

II  1/3 

.1  1/2  . 


•  20  3/4 
19  3/4 

■  19  1/4 

■  17  7/8 

■  17  1/4 
18  1/4 

•  1-  3/4 

•  16 

■  15  7/8 
-  15  5/8 

■  13  5/8 

•  13  3/4 


Moy- 
ennes 


19,78 

19.34 
18,62 

17.69 
16,56 

17.59 
16,56 
15.31 
15.34 
14,41 
12,96 
12,09 


En  sus  de  ces  consequences  generiques  de  I'abus 
d'emission,  des  particularites  se  faisaient  remarquer  au  Bresil, 
a  cause  de  la  hate  fievreuse  mise  a  utiliser  le  plus  t&t  possible 
les  concessions  obtenues. 
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N'ayant  pas  de  bank-notes  specialement  preparees  pour 
elles,  beaucoup  de  banques  durent  les  demander  au  Tresor 
et  y  faire  imprimer  les  clauses  caracteristiques  de  chaque 
emission ;  ces  marques  disparaissaient  sans  trop  de  travail, 
de  sorte  que  le  remboursement  au  lieu  de  se  faire  a  I'institut 
emetteur  eut  pu  se  faire  au  Tresor. 

Le  Banco  Nadonal,  le  Banco  Emissor  da  Bahta,  le  Banco 
Emissor  do  Norte,  le  Banco  da  Bahia  eurent  recours  a  ces 
billets;  de  ces  banques  la  premiere  seulement echangea sa  pre- 
miere circulation  provisoire  contra  des  billets  specialement 
fabriques  pour  elle. 

Le  Banco  de  Credilo  Popular,  dans  les  premiers  temps, 
fit  la  meme  chose  avec  des  billets  du  Banco  dos  Estados 
hmdos  do  Brasil;  ce  ne  fut  que  plus  tard  qu'il  fit  graver 
son  propre  papier.  D'un  autre  c6te,  les  commandes  de 
billets  fiirent  faites  tellement  a  la  hate,  avec  si  peu  de  soins, 
et  confiees  a  des  maisons  si  peu  competentes  ou  serieuses  que 
I'imitation  en  etait  extremement  facile;  dans  de  certains  cas 
meme,  les  memes  presses  fabriquaient  deux  series'  de 
billets,  I'une  remise  a  la  banque  et  I'autre  mise  en  cours 
frauduleusement.  II  en  resulta  que  la  fausse-monnaie  cir- 
culait  couramment,  et  etait  difficile  a  distinguer,  a  cause  des 
imperfections  techniques  du  billet  et  de  la  confusion  creee  par 
la  multiplicite  des  series  et  des  types. 

Une  autre  cause  de  trouble  se  trouvait  dans  la  diffe- 
rence de  garanties  des  emissions.  Les  unes  etaient  rem- 
boursables  en  or;  d'autres  n'avaient  comme  gage  que  des 
titres  de  rente  ;  celles-ci  n'avaient  pouvoir  liberatoire  que 
dans  leurs  zones  respectives;  celles-la  etaient  recues  panout. 
Des  banques  sous  le  meme  regime  mixta  voyaient,  I'une 
ses  billets  acceptes  partout  ( Credilo  Popular,  pour  son  emis- 
sion sur  apolices) ,  I'aatre  son  papier-monnaie  refuse  partout 
ailleurs  que  dans  sa  circonscription. 

Un  discredit  general  couvrait  ainsi  toutes  les  emissions. 
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Le  Gouvernement  essaj'a  de  porter  remede  au  mal  en 
ordonnant  aux  banques  de  substituer  dans  le  delai  de  six 
mois  les  billets  emis  avec  surcharge  imprimee  (Circulaire 
officielle,  du  2  Aout  1891),  mais  n' obtint  aucun  resultat. 
II  dut  a  plusieurs  reprises  expliquer  aux  bureaux  de  per- 
ception quels  etaient  les  billets  acceptables  dans  chaque  region 
(decisions  du  21  Octobre  1891,  du  26  Avril,  du  6  et  du  8  Juin, 
du  i5  Juillet  1892).  Mais  la  confusion  continuait  toujours 
et  creait  autour  des  billets  une  atmosphere  de  suspicion 
comprehensible  et  meritee. 

.  D'autres  actes  de  la  Dictature  aidaient  a  alourdir  la 
gene  du  marche,  L'aveuglement  officiel,  rencontre  fre- 
quente  pendant  les  crises,  empechait  de  juger  sainement  les 
phenomenes  monetaires,  et  portait  a  prendre  des  mesures  rui- 
neuses.  Ainsi,  les  livrets  de  Caisse  d'Epargne  virent  re- 
lever  de  5  'I.,  a  6  °/„  I'interet  qui  leur  etait  alloue  (decret 
du  23  Aout  1890).  Les  emprunts  interieurs  en  papier  a 
5  °/o  furent  convertis  par  decret  de  6  Octobre  en  titres 
ponant  4  "/„  d'interets  payables  en  or ;  cette  mesure,  seulement 
explicable  par  une  expectative  de  hausse  de  I'or,  que  rien 
pourtant  ne  faisait  prevoir,  fut  des  plus  ruineuses  pour  le 
Tresor,  qui  ne  put  la  liquider  que  plusieurs  annees  plus  tard, 
sous  les  ministeres  Rodrigues  Alves  (1892- 1895),  apres  de 
laborieuses  negociations . 

La  premiere  atteinte  &  I'integralite  des  depSts  de  garanties 
des  emissions  eut  lieu  a  cette  epoque,  sous  la  forme  d'appli- 
cation  de  ces  sommes  au  rachat  de  I'emprunt  interieur, 
or,  de  1889  (decret  du  6  Octobre  1890).  £  4.486. 142,  400.000 
francs  et  4:320$  en  monnaie  d'  or  du  Bresil  furent  ainsi 
retires  de  ces  dep6ts  et  employes  a  ce  rachat,  lequel,  nean- 
moins,  et  selon  les  propres  termes  dont  se  servit  a  une 
autre  occasion  le  ministre  qui  effectua  cette  mobilisation, 
ne  representait  pas  I'or  metallique  comme  base  et  garantie  de 
r  emission. 
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C'est  done  bien  sur  la  premiere  phase  des  finances  du 
Gouvernement  Provisoire  que  retombe  la  responsabiliti;  de 
la  debacle  qui  s'ensuivit ;  mais  il  seraitinjuste  de  la  lui  uttribuer 
exclusivement . 

II  est  certain  que  les  plans  arretes  en  1890  furent  modifies 
dans  leur  execution  par  les  ministres  qui  succederent  a  Mr. 
Ray  Barbosa,  et  les  modifications  furent  positivement  un 
desastre.  Meme  sans  cela,  la  crise  deja  declaree  et  en  pleine 
evolution  serait  arnvee  a  son  apogee,  mais,  pire  ou  moins 
grave,  elle  eut  ete  diverse  de  ce  qu'elle  fut  grace  a  P  inter- 
vention du  conseiller  Tristao  de  Alencar  Araripe  et  du  baron 
de  Lucena,  ministres  des  finances  en  1891 . 

Pour  definir  Paction  du  baron  de  Lucena,  il  suffit  de 
dire  que  ce  fut  lui  qui  telegraphia  aux  agents  financiers  du 
Bresil  a  Londres,  N.  M.  Rothschild  &  Sons,  pour  leur  de- 
mander  de  faire  honneur  aux  traites  du  Banco  da  Republica, 
en  donnant  a  ces  banquiers  I'assurance  qu'il  n'y  avail  au  Bresil, 
ni  crise  politique,  ni  crise  financiere,  cela  six  jours  apres  le 
coup  d'Etat  du  3  Novembre,  en  pleine  effervescence  de  la 
lutte  du  Congres  National  contre  le  president  de  la  Repu- 
blique  Deodoro  da  Fonseca. 

Ce  telegramme  lui  valut  la  reponse,  severe  pour 
Pamour-propre  de  Padministration  bresilienne,  mais  profon- 
dement  juste  et  meritee  :  a  Nous  acceptons  votre  affirmative 
«  quant  a  la  crise  politique ;  permettez-nous,  toutefois,  de 
d  diverger  de  votre  opinion  quant  a  la  crise  financiere,  car 
«  la  baisse  des  changes  et  la  depression  des  titres  bresiliens 
«  revelent  une  crise  tres  grave,  causee  principalement  par 
«  la  crainte  de  nouvelles  emissions  de  papier-monnaie,  qui 
«  seraient  considerees  comma  extremement  prejudicielles  au 
«  credit  du  Bresil  et  a  tout  le  pays» . 

Le  conseiller  Araripe  etait  un  juriste  fourvoye  aux  fi- 
nances, dont  il  ne  s'etait  jamais  occupe  ;  il  fut  done  un  veri- 
table jouet  entre  les  mains  des  financiers  de  Pepoque.  Telle 
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est  la  seule  explication  admissible  des  desastres  causes  par  son 
passage  au  ministere . 

Mr.  Ruy  Barbosa,  ayant  trouve  ie  change  au  pair, 
et  la  hausse  de  I'or  ne  depassant  pas  le  cours  de  22  a  23 
pence,  avait  eu  I'excellente  idee  de  demander  les  especes 
monnayees  aux  impSts  qui  pouvaient  les  fournir  le  plus  faci- 
lement  et  a  meilleur  compte  :  les  imp6ts  de  douane .  Le 
decret  du  10  Mai  1890  avait  etabli  qu'il  serait  percu  en 
monnaie  d'or  20  %  des  droits  de  douane,  tant  que  le 
change  se  maintiendrait  entre  20  et  24  pence,  et  lo'/o,  a 
peine,  tant  que  les  cours  oscilleraient  entre  24  et  27  pence. 

Cette  mesure  avait  le  tres  grand  avantage  d'eviterau  mar- 
che  de  change  les  a-coups  d'une  intervention  forcee  du  Tre- 
sor  a  I'epoque  des  echeances  des  coupons  de  sa  Dette,  inter- 
vention qui  faussait  les  cours  et  causait  de  graves  pertes  aux 
finances  publiques.  Bonne  ou  mauvaise  la  politique  de  con- 
version des  apolices  5  %  papier  en  4  %  or,  cet  impot  en  or 
fournirait  les  ressources  indispensables  pour  faire  face  aux  arre- 
rages  et  aiderait  a  ['importation  d'especes  monnayees. 

Le  decret  avait  ete  recu  sans  hostilite,  plutot  avec  eloge, 
les  critiques  versant  sur  le  pourcentage  de  metal  fixe,  I'opinion 
dominante  etant  que  la  totalite  des  droits  devaient  eire  percus 
de  cette  facon.  L'aggravation  des  taxes  n'etait  pas  forte. 

Le  tarif  en  vigueur  continuait  la  tradition  de  la  politique 
douaniere  de  I'Empire  :  il  etait  principalement  fiscal,  pro- 
le'geant  moderement  I'industrie  nationale  par  le  degrevement 
des  matieres  premieres  et  une  legere  surtaxe  des  objets  manu- 
factures, ayant  au  Bresil  des  produils  similaires.  Telle  avait 
ete,  d'ailleurs,  I'orientation  constante  de  I'Empire,  avec  la 
seule  exception  du  tarif  protecteur  de  1S79. 

Mais  les  reclamations  de  I'industrie  devenaient  chaque 
fois  plus  pressantes,  a  mesure  qu'elle  se  developpait  et 
voulait  se  reserver  le  marche  interieur.  EUes  arriverent  au 
point  d'obliger  le  ministre  a  etudier  un  nouveau  projet  qui 
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devmtla  loi  du  1 1  Octobre  iSgo.  Ce  nouveau  code  douanier 
augmentait  un  peu  la  protection  aux  manufactures  locales, 
mais  sanstrop  exagerer,  les  valeurs  des  importations  etant 
calculees  au  change  pair.  La  resolution,  prise  par  decret  du 

4  Octobre,  de  percevoir  integralement  en  or  toutes  les  taxes 
de  douane  fut  done  encore  Men  recue,  surtout  parce  qu'elle 
as'ait  ete  combinee  avec  I'abolition  de  la  surtaxe  speciale  de 

5  %,  pa3'ee  a  ces  bureaux  fiscaux  pour  le  fonds  de  rachat 
des  esclaves,  taxe  surannee,  puisque  I'esclavage  avait 
disparu. 

C'etait  une  mesure  financiere  de  premier  ordre  qui 
avait  ete  prise,  avec  Pavantage  inappreciable  d'etre  acceptee 
avec  satisfaction  par  le  commerce  importateur. 

Le  change  continuant  a  baisser,  et  la  crise  restreignant 
les  debouches,  le  commerce  essaj'a  de  lutter  en  abais- 
sant  le  prix  de  revient  des  marchandises.  De  la,  la  campagne 
centre  I'impSt  en  or,  qui  representait  en  Octobre  1891,011 
le  change  cotait  14,41,  une  augmentation  de  pres  de  100  % 
sur  les  droits  primitifs  inclus  dans  le  tarif  Ruy  Barbosa.  Ce 
dernier  acte  avait  force  de  loi.  Malgre  cela,  le  Congres  etant 
ouvert,  etla  competence  de  toute  alteration  de  ce  genre  appai- 
tenant  exclusivement  au  Pouvoir  Lcgislatif,  malgre  tout,  le  mi- 
nistre  Lucena  rapporta  par  aA-is  administratif  du  10  Octobre 
1891  la  loi  douaniere  du  4  Octobre  de  I'annee  precedente. 
Le  nouveau  tarif  ainsi  fixe  serait  celui  du  11  Octobre  1890, 
les  droits  etant  calcules  a  20  pefice,  soit  une  surtaxe  de  35  %, 
et  devant  etre  acquittes  en  papier-monnaie. 

Letexte  du  decret  de  Mr.  Ruy  Barbosa  favorisait  cette  me- 
sure en  ce  sens  que  ce  ministre,  n'ayant  pasprevu  la  baisse  du 
cours  au  dessous  de  20 pence,  avait  limite  a  ce  chiffre  la  pre- 
vision de  la  quotepart  en  or  des  impots  a  payer:  mais  I'esprit  de 
la  loi  etait  tout  autre,  citproportionnait  la  fraction  a  percevoir 
en  metal  a  la  devalorisation  en  papier-monnaie,  afin  d'en  eviter 
quelques  unes  des  consequences  fiicheuses. 
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Ce  recul  devait  nous  couter  cher,  car  Tun  des  elements 
principaux  de  I'aggravation  de  la  crise  qui  nous  mena  au  mo- 
raioriiim  de  1898  fut  I'ampleur  des  sommes  englouties  tous 
les  ans  dans  le  gouffre  des  differences  de  change.  Le  maintien 
de  Fimpot  en  or,  tel  quel  ou  legerement  modifie  pour  attenuer 
I'exces  des  droits  qui  en  resultait,  eut  rendu  moins  pressante  la 
necessite  de  •  I'entente  avec  nos  creanciers  pour  suspendre  les 
arrerages  de  notre  Dette,  moyennant  1' accord  connu  sous  le 
nom  de  funding-loan. 

Avant  d'arriver  a  cette  abrogation  pure  et  simple  des  droits  en 
or,  le  second  ministre  des  finances  de  la  Dictature  avait  com- 
mence par  ne  pas  vouloir  disposer  des  especes  monnayees  recues 
a  la  douane.  Le  Gouvernement  se  transformait  peu  a  peu  en 
monopoliseur  de  metal.  Devant  la  gravite  de  la  situation  ainsi 
creee,  le  ministre  dut  ceder  et  ordonna  la  vente  de  For  exce- 
dent  aux  besoins  officiels.  Cette  vente  se  fit  dans  les  premiers 
temps  par  I'entremise  des  banques  et  selon  les  cours  du  jour. 
La  baisse  continuant,  le  ministre  fit  vendre  la  monnaie  au 
change  Jixe  de  1 8  jceKce,  perdant  ainsi  la  difference  de  cours, 
soit  plus  de  3 pence  ou  i5  %.  Etle  rapport  ministeriel,  rendant 
compte  de  cette  operation,  ajoute  naivement :  «  cette  mesure 
0  a  ete  generalement  bien  recue  et  produit  de  bons  resultats  » . 

II  oubliait  seulement  d'ajouter  que  c'etait  une  illegalite  de 
vendre  a  un  prix  ce  qu'il  avait  percu  a  un  prix  different 
pour  les  depenses  publiques,  et  que  le  Congres  seul  avait  pou- 
voir  pour  le  faire. 

Ce  fut  apres  cette  premiere  violation  du  Statut  Constitu- 
tionnel,  que  le  Pouvoir  Executif  abrogea  Pimpot  en  or. 
Pour  etre  juste,  nous  devons  ajouter  que  la  loi  budgetaire 
pour  I'exercice  de  1892  confirma  cette  abolition  et  etablit  une 
surtaxe  de  5o  %  sur  les  droits  de  douane  existants,  payables 
en  monnaie  courante.  • 
Un  autre  point  de  la  plus  haute  importance,  ou  le  meca- 
nisme  des  lois  sur  remission  pendant  la  premiere  phase  du 
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Gouvernement  Provisoire  fut  alteree  d'une  facon  essentielle,  se 
rapporte  au\  depots  de  garantie  de  la  circulation. 

Comme  nous  I'avons  vu,  Mr.  Ruy  Barbosaavait  affaibli 
ces  garanties  en  transformant  en  titres  de  la  Dette  une  partie 
de  I'or  depose ;  mais,  quoique  representees  par  des  especes 
de  valeurs  et  de  realisabilites  differentes,  ces  garanties  se 
trouvaient  au  Tresor. 

Sous  I'influence  de  conseils  pernicieux,  ses  deux  succes- 
seurs  preterent  de  la  Caisse  des  Depots  a  plusieurs  etablisse- 
ments  financiers  (Banco  de  Credito  Popular,  Banco  Emissor  de 
Peniambiico,  Banco  da  Repiiblka)  la  somme  de  £  2.600.000, 
recevant  en  paiement  de  simples  promesses  de  traites  sur  I'etran- 
ger.  Cette  somme  servit  debase  a  remission  de  54.229:000$, 
faite  par  ces  instituts,  qui  avaient  ainsi  obtenu  leurs  fonds  de 
garantie  sans  bourse  delier.  La  liquidation  de  cette  operation 
ne  put  etre  faite  que  bien  longtemps  apres,  a  perte,  par  le 
ministre  Rodrigues  Alves  (1894- 1896). 

Peu  de  temps  avant  de  quitter  le  Tresor,  un  ministre 
des  finances  etait  arrive  a  ordonner  le  transfert  des  soldes 
deposes  dans  les  caisses,  au  Banco  de  Credito  Universal,  etablis- 
sement  presque  en  faillite,  qui  depo.sa  son  bilan  peu  apres. 
Heureusement,  cette  operation  inavouable  put  etre  empechee 
a  temps  par  son  successeur,  Mr.  Rodrigues  Alves. 

II  est  evident  que  tous  ces  actes,  violant- franchement 
les  lois  anterieures,  ne  pouvaient  entrainer  la  responsabilite  de 
I'auteurde  celles-ci.  Mr.  Ru\'  B;u-bosa  avait  dechaine  I'orage, 
mais  ses  successeurs  immediats  en  avaient  fait  un  cyclone. 
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CHAPITRE  XV 


LA  d]!;bacle.  fusion  du  «banco  do  brasil»  avec  le 

«BANCO  DA  REPUBLICA*.  LES  «B0NUS». 

La  situation  politique  rendait  extremement  grave  la  surin- 
tendance  des  affaires,  surtout  au  point  de  vue  financier. 

Le  changement  de  la  forme  de  gouvernement  avait  deja 
trouve  le  parti  republicain  divise  en  plusieurs  groupes,  obeis- 
sant  a  deux  tendances  opposees.  Les  methodes  suivies  par 
la  Dictature,  la  politique  financiere  surtout,  augmenterent  le 
nombre  des  mecontents ;  les  elections  generales  firent  eclater  les 
dissentiments.  Quand  le  Congres  Constituant  se  reunit  en  No- 
vembre  1890,  les  scissions  se  manifesterent  et  atteignirent  leur 
apogee  au  moment  de  Selection  du  premier  president  consti- 
tutionnel  de  la  Republique.  Deux  partis  se  trouverent  en  pre- 
sence: i29membres  du  Congres  donnerent  leur  bulletin  de 
vote  en  faveur  de  Deodoro ;  97  le  firent  en  faveur  du  president 
du  Congres,  le  siinateur  de  Sao  Paulo,  Prudente  de  Moraes. 

La  fermentation  continua.  Les  hostilites  eritre  le  Pouvoir 
Executif  et  le  Parlement  ne  cesserent  pas  ;  les  discussions  s'en- 
venimerent  et  la  rupture  violente,  causee  principalement  par 
la  question  des  banques,  finit  par  eclater  le  3  Novembre 
1891. 

La  dissolution  du  Congres  s'ensuivit;  mais  le  coup  d'Etat 
dura  vingt  jours  ;i  peine,  car  le  23  la  legalite  etait  retablie, 
Deodoro  donnait  sa  demission  et  le  vice-president  Floriano 
PeLxoto  montait  au  pouvoir. 

Les  deux  partis  ne  desarmerent  pas  malgre  cela,  et  le 
levain  des  troubles  civils  continua  a  agir. 
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Dans  les  Etats,  les  gouverneurs  avaient  en  general  fait 
cause  commune avec  Deodoro.  Celui-ci  demissionaire,  les  oppo- 
sitions regionales  tramerent  la  substitution  des  pouvoirs  locaux, 
ety  reussirent  presque  partout,  sans  trop  de  luttes.  Mais  lesran- 
cunes  et  les  interets  froisses  subsistaient,  et  se  preparaient  a 
prendre  leur  revanche. 

Dans  un  pareil  milieu,  comment  enrayer  les  manifesta- 
tions de  mefiance  ?  Comment  donner  de  la  confiance  a  tous 
ceux  que  la  vue  des  troubles  decourageait  ?  Comment  pacifier 
les  esprits? 

Telle  fut  la  tache  du  nouveau  ministre  des  finances, 
Mr.  Rodrigues  Alves. 

Le  Congres,  reuni  hativement  apres  la  restauration  du 
regime  legal,  n'avait  pu  en  treize  jours  que  voter  un  budget, 
ni  discute,  ni  etudie,  rien  que  Pindispensable  pour  legaliser  la 
perception  des  impots,  et,  quant  aux  chapitres  des  depenses, 
peu  ou  pas  examines,  donnant  au  Pouvoir  Executif  autorite 
pour  ouvrir  les  credits  necessaires  pour  faire  face  a  toutes  les 
insuffisances  budgetaires. 

L'annee  de  1 892  s'ouvrait  sous  de  mauvais  auspices.  La 
liquidation  des  produils  fantastiques  de  la  fievre  de  speculation 
des  deux  annees  anterieures  avait  deja  commence.  Les  faillites 
se  succedaient,  entr'autres  celle  de  la  Companhia  Geral  das  Es- 
tradas de  Ferro  do  Brasil,  avec  un  passif  de  314.527  conlos. 

Les  droits  de  douane,  selon  le  tarif  de  1890,  retabli  par 
les  Chambres,  furcnt  surtaxes  de  50%,  commencant  ainsi  la 
serie  de  nos  tarifs  protecteurs,  quoique  le  motif  determinant 
celte  aggravation  fut  principalement  fiscal. 

Le  commerce  d'importation  et  d''exportation,,consulte  sur 
le  retablissement  de  Timpot  en  or  en  substitution  des  5o  °/„  ad- 
ditionnels,  s'y  opposa  de  toutes  ses  forces,  et  le  Gouvernement, 
trop  faible  pour  imposer  son  opinion,  surtout  a  la  veille  d''ope- 
rations  financieres  que  Petal  du  pays  exigeait,  ne  put  faire 
triompher  I'avis  du  ministre,  favorable  a  cette  mesure. 
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Le  programme  a  remplir  pour  retablir  la  confiance  etait 
theoriquement  simple, mais  d'une  difliculte  inouie  en  pratique: 
assurer  I'ordre  d'une  facon  absolue,  faire  cesser  les  emissions, 
commencer  le  retrait  du  papier  en  excts,  garantir  le  rembour- 
sement  des  baiiK-notes  emises. 

Or,  la  situation,  au  moment  oil  le  nouveau  ministre 
prenait  le  pouvoir,  etait  celle  que  nous  avons  decrite  au  point 
de  vue  politique.  Au  point  de  vue  monetaire,  les  chiflres 
arretes  au  23  Novembre  sent  ceux  que  nous  allons  citer  : 


Emission  du  Banco  da  RepiMica   277.042:2601000 

>>       •>    Banco  de  Credilo  Popular  ....  29.oi4:ooo$oon 

n       »    Banco  Vnido  de  Sao  Paulo  ....  10.001  ;Sm$ooo 

)i       »    Banco  Einissor  de  Pernambuco    .    ,  1 5 . 558 :  2oo$oiX) 

>i       »    Banco  Emissor  da  Bahia    ....  9.5oo:ooo$noo 

»       i>    Banco  Emissor  do  Norte    ....  i .  000 ;  ooo$ooo 

»       11    Banco  da  Bahia   4.ooo:ooo$ooo 

Total  de  remission  des  banques   .  346.  ii5:96o$cj<x) 

Emission  du  Triisor   167.61 1 :397$Soo 

Total   Si3-727:357$5"o 


Les  emissions  des  banques  etaient  garanties  par  des  apo- 
lices,  valant  81.201:500$,  et  de  Tor,  valant  95.S5o:528,$392, 
depose  par  les  banques  suivantes  : 

Ba7ico  da  Republica  (pour  sa  propre  emission  et  pour 
celles  des  banques  dos  Estados  Unidos  do  Brasil, 


do  Brasil,  Macional     Emissor  do  Sill)  .    .    .  74.,V4:nq3$862 

Banco  da  Bahia   2.(x>n:oCHi$ooo 

Batico  Emissor  de  Pernambuco   7-r?9:434$S30 

Banco  de  Credito  Popular   1 1 .557:iX)0$ooo 

Total   9.v8.5o:S28$392 


Mais  de  ce  total  Sg.SSy  conlos  avaient  ete  retires  par 
Mr.  Ru}'  Barbosa  pour  racheter  des  titres  de  I'emprunt  de 
1889,  qui  avaient  remplace  au  Tresor  Tor  correspondant ;  et 
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£  2.6oo.ooo  avaient  ete  pretes  a  plusieursbanques  parses  deux 
successeurs  contre  promesse  de  livraison  de  traites . 

La  conversion  des  apolices  5%  papier  en  or  avait 
continue  jusqu'a  la  revocation  decretee  le  7  Novembre  1891  ; 
mais  a  cette  date  122.767:300$  avaient  deja  ete  converties  dela 
sorte.  La  loi  budgetaire  du  30  Decembre  confirma  cette 
mesure,  dont  le  resultat  etait  substituer  des  titres  exigeant  6. 1 5o 
contos  d'interets  par  an  par  d'autres  exigeant,  au  change  de 
I'epoque  —  11  '/s  pence,  1 1 .58o  contos  d'interets. 

Tous  les  actes  indispensables  pour  regler  ces  questions 
dependaient  du  Congres,  et  le  ministre,  tout  en  proposant  le 
rachat  de  toutes  les  emissions  par  I'Etat,  ne  pouvait  prendre 
spontanement  que  les  rares  mesures  administratives  suggerees 
par  les  circonstances. 

Ce  fut  ainsi  qu'il  put  obtenir  le  desistement  du  Banco 
Emissor  da  Bahia  pour  le  reste  de  son  emission.  Get  etablis- 
sement  ayant  soUicite  la  conversion  en  apolices  de  son  fonds 
de  garantie  d'especes  monnayees,  la  demande  fut  accordee 
contre  le  desistement;  ainsi,  de  20.000  contos,  limite  statu- 
tairede  cette  operation,  remission  fut  reduite  a  g.Soo  contos. 

Une  decision  analogue  fut  prise  quant  au  Banco  da  Bahia. 
Celui-ci  avait  ete  autorise  a  emettre  jusqu'a  10.000  contos  contra 
dep6tauTresor  dela  moitie  de  cette  somme  en  or.  II  arriva 
a  deposer  2 . 000  co/jtos  et  a  avoir  le  double  en  circulation  \ 
mais  I'etat  du  change  aidant  (le  cours  ayant  varie  de  1 2  "/a  a 
10  7a  pendant  le  premier  semestre  de  1892),  et  la  situation  ge- 
nerale  empirant,  la  banque  profita  de  I'occasion  pour  proposer 
au  Gouvernement  le  rachat  de  son  emission  et  la  remise  de 
son  depdt.  L'affaire  elait  avantageuse,  car  la  difference  du 
cours,  entre  le  moment  ou  le  depSt  avait  ete  effectue  et  cekii 
de  sa  remise  (27  pence  et  10  pence),  permettait  de  racheter 
avec  benefice  toute  remission .  Pour  le  Tresor,  I'avantage  se 
trouvaitdans  la  reduction  de  4.000  contos  dans  la  masse  de 
billets  en  cours.  La  proposition  fut  done  acceptee  avec  le  de- 
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sistement  du  Banco  da  Baliia  de  sa  faculte  d'emettre,  pardecret 
du  7  Juin.  La  banque  pa\'a  4.000  contos  Gouvernement 
et  retira  son  dep6l ;  le  Gouvernement  prit  a  sa  propre  charge 
le  retrait  de  billets  en  circulation  (avis  circulaire,  du  15  Juillet 
1891,  aux  tresoreries  des  Etats). 

Toutes  ces  mesures  parcellaires,  malgre  tout,  ne  valaient 
presquerien  en  face  de  I'ampleur  et  de  la  gravite  du  probleme 
de  la  monnaie  fiduciaire. 

Le  cours  des  changes  n'etait  plus  fixe  par  la  loi  de  I'offre  et 
de  la  demande,  ou  plutot  celle-ci  etait  forcee  par  le  develop- 
pement  inoui  des  operations  du  pure  speculation  ayant  sinv 
plement  pour  but  emarger  le  benefice  entre  les  taux  differents, 
speculation  largement  favorisee  par  le  cours  force  des  billets, 
dont  le  remboursement  devenait  chaque  fois  plus  proble- 
matique,  et  dont  la  \'aleur  ne  se  fixait  que  par  acte  de  foi,  sans 
base  reelle  pour  la  determiner. 

Or,  tout  aidait  a  ebranler  de  plus  en  plus  la  confiance  dans 
I'assainissement  de  la  circulation  ei  le  retablissement  de  I'ordre. 
Les  troubles  continuaient  presque  sans  intervalles  de  tranquil- 
lite.  Les  difficultes  du  Tresor  augmentaient  tous  les  jours, 
malgre  la  croissance  reguliere  des  exportations  et  la  restriction 
des  importations.  La  fixation  joumaliere  des  cours  de  I'or 
n'etait  plus  que  le  resultat  d'un  pari,  d'un  jeu,  auquel  s'adon- 
nait  une  classe  chaque  fois  plus  nombreuse  de  speculateurs, 
permettant  pendant  la  meme  journee  des  oscillations  de  plus 
de  6  °/o,  de  plus  de  30  %  en  un  mois.  Les  faillites  se  succedaient, 
chaque  fois  plus  desastreuses,  en  pleine  debacle  des  entreprises 
de  toutes  sortes,  fondees  a  partir  de  1889. 

Pendant  cette  periode  angoissante,  le  Congres  s'agitait 
impuissant  et  incapable  de  prendre  une  decision.  Le  desarroi 
etait  general .  Le  ministre  Rodrigues  Alves  avait  propose  le 
plan,  que  I'on  devait  adopter  quatre  ans  plus  tard,  de  repren- 
dre  les  emissions  des  banques  pour  le  compte  du  Tresor,  en  se 
mettant  d'accord  sur  les  indemnites  a  pa}'er  et  a  recevoir ;  de 
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faire  cesser  le  travail  des  planches  a  assignats  et  d'amortir  gra- 
duellement  la  somme  en  circulation,  dument  unifiee  par 
Paction  exclusive  du  Gouvernement. 

Le  conseil  ne  fut  pas  ecoute,  les  Qiambres  se  debattant 
toujours  dans  les  alternatives  des  plus  grandes  hesitations  et 
incertitudes,  cherchant  a  concilier  en  une  formule  unique 
les  opinions  les  plus  contradictoires,  mais  surtout  opposees 
a  I'idee  de  la  fusion  des  banques,  cause  reelle  de  I'ajoumement. 

Le  29  Aout,  cet  homme  d'Etat,  Pun  de  ceux  auxquelsle 
Bresil  doit  le  plus  d'etninents  services  rendus  a  sa  rehabilitation 
financiere,  dut  donner  sa  demission,  au  grand  regret  de  tout 
le  commerce  de  Rio  et  des  cercles  politiques  conservateurs, 
qui  voyaient  en  son  administration  et  sa  politique  monetaire 
le  meilleur  chemin  pour  sortir  de  I'orniere  ou  avaient  plonge 
le  pays  les  abus  de  credit  de  toute  espece. 

La  situation  etait  devenue  tellement  desesperee  que  le 
commerce  de  Rio  se  reunit  et  demanda  a  conferer  avec  le 
nouveau  ministre,  Mr.  Serzedello  Correa,  pour  demander  au 
Gouvernement  les  mesures  indispensables  afin  d'eviter  la  catas- 
trophe finale.  Le  change  etait  descendu  a  lo pence  au  mois  de 
Juillet,  et  s''etait  maintenu  entre  ce  taux  et  10  jusqu'en 
Septembre,  pour  remonter  a  13%  (fin  Septembre),  16  (en 
Octobre)  et  redescendre  a  i3  et  12  Yi  (sn  Decembre),  sous 
le  coup  de  la  speculation  et  des  manoeuvres  des  banques  qui 
voulaient  avec  raison  profiter  des  ressources  imprudemment 
mises  par  le  Tresor  a  la  disposition  du  Banco  da  Republica. 

Les  titres  de  la  Dette  Exterieure  etaient  en  baisse  et 
cotaient  des  prix  de  misere. 

Ceux  de  la  Dette  Interieure  se  trouvaient  aux  environs 
du  pair. 

II  n'y  avait  plus  le  temps  necessaire  pour  obtenir  un  vote 
du  Parlement,  vu  la  lenteur  des  discussions  et  I'urgence  des 
solutions  reclamees.  Le  Gouvernement  prit  sur  soi  la  respon- 
sabilite  d'intervenir  et  de  soumettre  ses  actes  a  posteriori  au 
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jugementdu  Congres.  «  Le  moment  d'agiretait  venu  »,  ecrivait 
le  ministre  en  son  rapport,  i  ei  un  Gouvernement  qui,  devant 
d  les  perils  sociaux,  ne  trouve  pas  le  courage  de  prendre  les 
«  hautes  responsabilites  exigees  par  les  circonstances,  n'est  pas 
«  digne  de  diriger  una  nation  :  la  necessite  elle  meme  est  une  loi. 
1  L'Angleterre,  malgre  son  attachement  a  la  legalite,  a  deja  de- 
«  Crete  le  cours  force  paracte  administratif.  Dans  notre  propre. 
«  pays,  le  Pouvoir  Executif  arreta  I'application  du  Code  Com- 
«  mercial  quant  aux  paiements,  force  par  les  difficultes  de  la 
«  place  de  Rio  ». 

Quelque  discutable  que  soit  cette  trop  elastique  theorie 
d'inversion  des  regies  constitutionnelles  au  nom  du  salut 
public,  telle  fut  I'origine  du  decret  du  17  Decembre  1892, 
ratifie  par  les  Chambres  avec  peu  de  modifications  par  la  reso- 
lution legislative  du  23  Septembre  1893,  resolution  mise  en 
vigueur,  quant  aux  anciennes  banques  d'emission,  par  le  decret 
du  3o  du  meme  mois,  mais  qui  ne  devint  loi  que  parce  que  le 
Parlement  s'etait  vu  en  face  d'un  acte  aj'ant  produit  tous  ses 
effets. 

La  reprise  pure  et  simple  des  billets  de  banque  amenerait 
la  chute  des  cours,  deja  en  baisse,  des  actions  du  Banco  da  Re- 
pubh'ca,  et  comme  celles-ci  se  trouvaient,  presque  toutes,  cau- 
tionnees  (les  deux  tiers  disait-on),  cet  effondrement  des  cotes, 
entrainant  la  liquidation  immediate  des  contrats  d'avances  sur 
gage,  ruinerait  les  particuliers  possesseurs  des  titres  gages  et 
les  banques  dont  les  fonds  se  trouveraient  immobilises  et 
compromis  dans  une  operation  desastreuse  sur  un  titre  ii 
valeur  evanescente. 

Cela  se  repeterait  pour  les  actions  des  autres  banques  de 
circulation,  et  provoquerait  la  debacle  finale,  immediatementet 
surtout  ressentie  par  le  Banco  do  Brasil .  Ces  motifs,  peut-etre 
un  peu  exageres,  puisque  tout  dependrait  de  la  facon  dont  la 
reprise  serait  faite ;  ces  motifs  firent  abandonaer  le  plan  pri- 
mitif  propose  par  Mr.  Rodrigues  Alves  et  accepts  avec  modi- 
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fications  par  le  projet  de  la  Chambre  des  Deputes,  deja  en  ins- 
tance devant  le  Senat. 

On  pensa  pouvoir  reorganiser  le  Banco  da  Reptiblica,  mais 
I'enquete  faite  par  ordre  du  Gouvernement  prouva  que  les  ad- 
ministrations precedentes  de  cet  insiitut  I'avaient  tellement  mal 
dirige,  qu'il  eut  ete  imprudent  de  toucher  a  sa  structure  pour  le 
moment.  Un  autre  element  vint  se  joindre  a  ceux  qui  devaient 
influer  dans  les  decisions  a  prendre:  I'etat  de  quasi-defaillance 
du  Banco  do  Brast'l,  dont  le  capital,  immobilise  dans  de  mauvais 
placements  et  a  echeances  lointaines,  se  trouvait  represente  par 
un  portefeuille  de  realisation  difficile,  compliquee  et  peu  sure. 

L'etat  de  la  dette  des  banques  d'emission  envers  le  Tresor 
rendaitausssi  tres  delicate  la  reprise  de  leur  circulation  par  le 
Gouvernement,  leur  creanciera  plusieurs  titres  :  pret  d'or  pour 
constitution  des  depots  de  garantie,  cheques  de  la  douane,  de- 
pots de  soldes  du  Tresor,  prets  en  vertu  des  lois  de  iSyS  et 
de  1 885. 

On  crut  donner  un  remede  a  tons  ces  maux,  et  faire 
face  aux  reclamations  des  nouvelles  entreprises  industrielles 
creees  pendant  la  crise  de  speculation  de  1 889-1 891,  par  le 
decretdu  lyDecembre,  dont  nous  allons  resumer  les  dispo- 
sitions principales. 

La  fusion  des  deux  banques  da  Republica  dos  Estados 
Unidos  do  Brasil  et  do  Brasil,  que  I'on  disait  conseillee  par 
I'etat  de  leurs  portefeuilles  respectifs  et  comme  moyen  de  les 
renforcertoutes  deux,  etait  autorisee  des  que  les  actionnaires  de 
chacune  d'elles  separement,  par  rrlajorite  de  votes,  y  eussent 
consenti ;  le  nouvel  institut  aurait  nom  Banco  da  Republica  do 
Brasil. 

Son  capital  initial  sera  it  de  ;  90. 000  cantos  a  reduire  dans 
les  six  mois  a  1 50 . 000  cantos,  moyennant  la  reception  et  I'amor- 
tissement  des  nouvelles  actions  en  paiement  de  dettes,  ope- 
ration que  le  decretautorisait.  Sa  duree  serait  de  60  ans,  proro- 
geables. 
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Le  droit  d'emettre  lui  etait  enleve,  et  on  lui  incorporak 
les  privileges  des  autres  banques  de  circulation  ;  le  meme  droit 
d'emission  etait  casse  au  Banco  de  Credito  Popular. 

Le  depot  d'especes  monnayees,  en  sa  totalite,  et  celui 
d''apoh'ces  garantissant  remission  des  banques  devaient  etre  sub- 
stilues  par  de  nouvelles  apoltces-or  a  2  %  d'interets,  payables 
par  semestre.  La  valeur  du  depSt  metallique  serait  calculee  au 
change  du  jour.  Ces  apolices-ov  s&raieni  creditees  au  nom  du 
Banco  da  Republica  do  Brasi'l^  lequel  prendrait  a  sa  charge  la 
responsabilite  de  toutes  les  bank-notes  en  cours,  et  les  unifierait 
en  une  seule  emission  nouvelle  dans  le  delai  de  13  mois,  pro- 
rogeables . 

Les  interets  de  ces  nouveaux  titres  constitueraient  un 
fonds  special,  denomme  garantie  d'  emission,  destine  a  parfaire 
la  difference  entre  la  valeur  des  depots  et  celle  des  billets. 
Cette  difference  une  fois  annulee,  les  interets  cesseraient  d'etre 
pa3'es.  Ce  fonds  de  garantie  pourrait,  neanmoins,  etre  mo- 
bilise pour  les  transactions  de  la  banque. 

Le  Gouvernement  se  reservait  le  droit,  mo3'ennant  preavis 
de  six  mois,  d'ordonner  le  rachat  des  billets,  soit  par  le  fonds 
de  garantie,  soit  par  le  propre  dep&t  de  titres.  En  ce  dernier 
cas,  le  Tresor  aurait  a  parfaire  le  depot  initial,  afin  de  main- 
tenir  constante  sa  valeur,  et  pour  cela  il  aurait  a  restituer  la 
difference  entre  la  valeur  des  apolices  et  celui  de  I'ancien  dep&t 
d'or,  valeur  calculee  au  change  du  jour,  ainsi  que  la  diffe- 
rence entre  la  valeur  des  apolices  nouvelles  et  celles'deposees 
primitivement  par  les  banques  d'emission.  Cette  derniere  me- 
sure  s'imposait  a  cause  de  la  difference  entre  les  taux  d'interets 
des  deux  titres . 

Au  cas  ou  le  Banco  da  Republica  do  Brasil  liquiderait  ses 
affaires,  soit  a  I'amiable,  soit  par  voie  judiciaire,  le  Gouverne- 
ment reprendrait  son  emission,  et  dans  la  procedure  de  la  li- 
quidation serait  admis  comme  creancier  preferentiel  du  fonds 
de  garantie  ;  les  billets  en  cours  seraient  echanges  centre  ceux 
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du  Tresor  ou  contre  especes,  si  a  cette  epoque  la  circulation 
metallique  etait  un  fait,  et  cela  jusqu'a  concurrence  des  depots; 
quant  a  I'excedent  de  I'emission,  il  serait  echange  par  ce  que 
fournirait  le  fonds  de  garantie  ;  si  apres  cela,  un  excedent  se 
manifestait  encore,  le  Gouvernement  s'en  rendrait  responsable. 

La  nouvelle  Banque  devait  avoir  une  ageace  a  Londres  ; 
elle  pourrait  en  etablir  d'autres  dans  les  capitales  d'Europe 
et  d'Amerique,  et  dans  les  Etats  bresiliens ;  cette  creation  etait 
obligatoire,  pour  les  Etats  ou  existaient  des  banquei  d'emis- 
sion. 

Elle  aurait  a  se  charger  du  service  de  la  Dette  Interieure, 
recevi'ait  les  soldes  du  Tresor  en  compte-courant,  ferait  au  Gou- 
vernement les  avances  necessaires  contre  reception  de  traites 
du  Tresor  emises,  selon  lestermes  legaux,  comme  anticipation 
de  recettes,  et  aux  conditions  a  debattre. 

Les  billets  en  circulation  seraient  rembourses  des  que  le 
change  atteindrait  27  pence  et  s'y  maintiendrait  pendant  un 
an,  ou  des  que  I'abolition  du  cours  force  du  papier-monnaie 
officiel  serait  devenue  loi.  Jusque  la,  et  pour  les  cas  de  rare- 
faction prouvee  du  numeraire,  la  loi  du  29  Mai  1876  serait  re- 
mise en  vigueur,  le  maximum  de  remission  temporaire  etant 
eleve  au  double,  c'est-a-dire  a  So.ooo  C07«to5. 

Le  contrat  avec  le  Banco  da  Repiiblica  dos  Estados  Unidos 
do  Brasil  pour  le  rachai  et  la  substitution  des  billets  d'Etat 
etait  resilie  sans  indemnite.  Un  nouvel  accord,  dans  le  meme 
sens,  etait  prevu  avec  le  Banco  da  Republica  do  Brasil. 

Cette  Banque  recevait  le  privilege  exclusif  d'emission, 
contre  depot  d'or  et  a  raison  du  double  de  celui-ci ;  le  rem- 
boursement  se  ferait  a  vue  et  en  or,  aux  conditions  etablies 
par  le  decret. 

Les  statuts,  que  le  Gouvernement  devait  approuver  prea- 
lablement,  admettaient,  sur  neuf,  trois  directeurs  nommes  par 
lui,  dont  I'un  serait  le  president,  et  un  autre  le  vice-president 
de  la  Banque ;  le  president  aurait  droit  de  i>eto  pour  toutes  les 
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decisions  du  bureau  des  directeurs,  ayant  rapport  a  remission  ; 
le  ministre  des  finances,  entendu  en  appel,  deciderait  en  der- 
nier ressort. 

Les  depots  au  Tresor  des  anciennes  banques  de  circula- 
tion — ■  or  et  apolices  — ,  substitues  par  les  nouveaux  titres  de 
2  Vj  °/o  O'")  serviraient  a  retirer  graduellement  en  douze  mois 
100.000  conlos  dt  papier-monnaie  du  Gouvernement. 

Quant  aux  dettes  de  ces  diverses  banques  envers  le  Tre- 
sor, il  leur  serait  concede  des  delais  de  reglement  et  des  re- 
ductions d'interets. 

Restait  encore  la  grave  question  des  industries  recemment 
etablies,  dont  les  reclamations  fort  \'ives  trouvaient  accueil  pres 
le  Pouvoir  Executif.  Le  probleme  etait  discute  depuis  long- 
temps,  et  pouvait  se  resumer  en  peu  de  mots.  Toutes  sortes 
d'entreprises,  plus  ou  moins  viables,  s'etaient  fondees,  et  lut- 
taient  maintenant  centre  le  manque  de  ressources  pour  termi- 
ner leurs  installations,  pour  avoir  un  fonds  de  mouvement  rai- 
sonnable  ou  pour  trouver  un  marche  de  vente  correspondant  a 
leur  capacite  productive;  toutes  ces  exigences  se  risumaient 
en  une  seule  demande  generale  —  obtenir  I'argent  neces- 
saire  pour  aller  de  Pavant. 

Pour  etudier  la  situation  et  indiquer  les  remedes,  Mr.  Ro- 
drigues  Alves  avait  nomme  au  mois  d'Avril  1892  une  commis- 
sion speciale,  presidee  par  I'ancien  president  du  Senat  monar- 
chique,  le  conseiller  Paulino  Jose  Soares  de  Sousa,  et  composee 
des  presidents  du  Banco  do  Brasil,  du  Banco  da  Repuhlica  dos 
Esiados  Uiiidos  do  Brasil^  de  VAsssociacdo  Commercial  et  du  di- 
recteur  du  Contentieux  du  Tresor,  le  conseiller  Sousa  Dantas, 
le  vicomte  do  Guahy,  le  dr.  Honorio  Augusto  Ribeiro  et  le 
dr.  Didimo  Agapito  da  Veiga  Fiiho.  Un  sixieme  membre  de 
cette  commission  ne  put  en  faire  partie  pour  cause  de  maiadie. 
Le  questionaire  pose  avait  trois  points  principaux  :  i",  le  Gou- 
vernement devait-il  intervenir,  soit  directement,  soit  indirecte- 
ment  en  faveur  des  entreprises  ayant  des  elements  de  vitab'te? 
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2°,  SOUS  quelle  forme  I'intervention  devait-elle  avoir  lieu  ?  3°, 
quelle  aide  le  Gouvernement  pouvait-il  legalement  leur  donner, 
et  sur  quelles  garanties  ? 

La  commission  presenta  son  rapport  le  7  Mai  de  la  meme 
annee,  et  recommanda  I'adoption  des  mesures  suivantes  : 

lerachat  du  papier-monnaie,  sa  substitution  par  des  billets 
du  Tresor,  le  rachat  se  faisant  graduellement  et  d'accord  avec 
les  banques  d'emission ; 

la  mobilisation  des  depots  d'or  faits  dans  les  caisses  du 
Tresor,  effectuee  par  I'intermediaire  des  banques  d'emission, 
dep6ts  mis  a  leur  disposition  exclusivement  comme  fonds  de  ga- 
rantie  des  traites-or,  tirees  par  les  banques  centre  couverture, 
selon  les  coutumes  commerciales  du  marche  ; 

le  developpement  des  ressources  mentionnees  dans  la  loi 
du  18  Juillet  i885,  avec  les  garanties  de  celles  du  29  Mai  1875 ; 

I'emission  de  titres  preferentiels  mis  en  circulation  par  les 
banques  et  gages  par  les  immeubles  et  machines  des  entreprises 
industrielles ,  portant  interet  egal  au  taux  d'escompte  (de  8 
a  9  °/o)  payables  par  ces  entreprises  ou  subsidiairement  par 
banques,  et  garantis  par  le  Gouvernement ; 

I'emission  d'ij/ofet'5  speciales  a  6  %,  rachetables  facul- 
tativement  au  bout  de  cinq  ans,  et  obligatoirement  au  bout 
de  dix; 

la  revision  protection niste  du  tarif  douanier. 

Nous  citons  ces  conseils,  pour  montrer  combien  ils  furent 
suivis  dans  le  decret  du  17  Decembre. 

Quant  aux  titres  speciaux  destines  aux  industries  en  crise, 
I'opinion  du  ministre  Rodrigues  Alves,  quoique  peu  enthou- 
siaste  et  ne  les  adoptant  qu'a  son  corps  defendant,  etait, 
somme  toute,  favorable.  Ils  furent  admis  entierement  par  son 
successeur,  avec  diminution  de  responsabilites  pour  les  bene- 
ficiaires,  et  avec  presque  tous  les  caracteres  d'une  emission  de 
papier-monnaie  a  grandes  coupures,  avec  la  seule  difference 
des  interets  qu'ils  portaient ;  ceux-ci,  meme,  furent  diminues 
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de  8  ou  9  7o  a  4  7„  apeine.  Nous  \'errons  d'ailleurs,  par  la 
suite,  que  ces  litres  agirent  et  furent  traites  comme  une 
emission  additionnelle  circulant  peu,  et  presque  toute  immobi- 
lisee  a  la  banque,  au  Tresor  et  a  la  douane.  lis  furent  un  acte 
de  faiblesse  du  Gouvernement. 

Ces  mesures  relatives  au\  etablissements  industriels  con- 
stituerent  une  des  parties  integrantes  du  decret  du  1 7  Decembre, 
la  seule  qui  nous  teste  a  exposer.  En  voici  les  termes  princi- 
paux. 

Le  Banco  da  Republica  do  Brasil,  devant  pourvoir  aux 
necessites  des  industries  nationales  viables,  recut  I'autorisation 
d'emettre  jusqu'a  la  somme  de  100.000  contos  de  bonus  au 
porteur,  en  coupures  de  200$  a  1:000$,  portant  4  7o  d'interets 
payables  par  semestre,  amortissables  en  20  ans  a  commencer 
de  la  sixieme  annee  de  remission,  et  par  provisions  preala- 
blement  fixees  par  le  Gouvernement .  Ces  bonus  au  porteur 
avaient  cours  a  leur  valeur  nominale  dans  tons  les  bureaux  de 
perception  de  I'Etat. 

Leur  modele  et  leurs  caracteristi^ues  seraient determines 
officfellement,  et  les  billets  seraient  revetus  de  la  signature  du 
president  de  la  Banque  et  de  celle  d'un  directeur.  Le  paiement 
des  interets  se  ferait  sur  presentation  du  litre,  et  serait  inscrit 
sur  le  propre  document.  Tout  exces  d'emission,  ou  tout  artifice 
employe  pour  faire  disparaitre  les  inscriptions  du  paiement 
d'arrerages,  equivaudrait  juridiquement  au  crime  de  mise  en 
cours  de  fausse-monnaie . 

La  seule  mesure  qui  restat  a  prendre  de  la  lisle  con- 
seillee  par  la  commission  speciale  eiait  la  protection  douaniere. 
EUe  fut  adoptee  par  le  budget  pour  iSgS,  et  le  Relrospeclo 
Commercial  pour  cetie  annee,  publie  par  le  Jornal  do  Com- 
mcrcio  de  Rio  de  Janeiro,  pouvait  dire  avec  raison  : 

«  La  revision  du  tarif  des  douanes  semble,  malheureu- 
»  sement,  etre  une  des  ressources  reglementaires  de  notre  Gou- 
«  veniement.L'annee  derniere,  I'impol  en  or  fut  aboli,  mais  on 
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«  le  substitua  par  une  augmentation  de  droits  d'environ  i5  °/„ 
»  en  taxes  additionnelles ;  le  budget  de  cette  annee-ci,  outre 
«  I'augmentation  de  droits  sur  des  marchandises  specifiees, 
«  comme  les  allumettes,  nommement,  dont  les  taxes  furent  tri- 
d  plees,  autorise  une  nouvelle  revision  du  tarif.  Comme  re\"ision 
«  et  hausse  des  droits  sont  deja  considerees  comme  termes  syno- 
«  nymes  par  les  negociants  importateurs,  ils  prirent  les  mesures 
«  necessaires  pour  profiterde  I'ancien  tarif,  d'ou  le  grand  deve- 
<i  loppement  des  importations  au  mois  de  Decembre  dernier  » . 

Au  moment  ou  ce  decret  fut  public,  la  situation  du  pays 
pouvait  se  resumer  dans  le  tableau  ci-dessous,  relatif  au 
change  sur  Londres  pendant  toute  Pannee  1 892 . 


CHANGE  SUR  LONDRES 

MOIS 

Cours  extremes 

Moyenne 

12 

-12  V, 

13,30 

ri 

-12  Vs 

12,06 

1 1 

"/s 

-^12 

■1.73 

II 

-II  Vi 

11,50 

II 

-II  'A 

II, 13 

10- 

v. 

-II  'A 

10,8^ 

10 

-10  Vj 

10,22 

ro 

'A 

-11  Vs 

■0,53 

10 

V, 

-■3  Vi 

12,31 

■3 

-■5  Vk 

1-4.^1 

12 

'/» 

-13 

i3,gi 

13 

Vi- 

-M 

13.3B 

Examinons  ce  qu'avait  reellement 

ete 

la 

fusion 

,  en  ana- 

lysant  les  deux  banques  tour  a  tour. 

Le  Banco  do  Brasil,  a  partir  de  i88q,  commenca  a 
montrer  les  signes  de  s'etre  laisse  prendre  a  I'engrenage  peril- 
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leux  des  emissions  de  bourse  ;  les  proportions  en  devinrent 
bientot  gigantesques. 

En  cetteannee,  deja,  sa  situation  etait  serieuse  et  il  y  avait 
une  veritable  obnubilation  a  ne  conserver  qu'unc  encaisse  de 
Q.237:492$293  pour  faire  face  a  des  depots  exigibles  inontant  a 
49.8i7:98i$i2i,  ce  qui  representait  a  peine  18,54  Les  autres 
valeurs  nMtaient  rcalisables  qu'a  long  delai,  de  sorte  qu'un 
retrait  de  fonds  important  pouvait  faire  sombrer  la  Banque. 

Ce  s\'steme  se  developpa,  en  s'aggravant.  De  33. 000  conlos 
son  capital  monta  a  100.000  en  1889-1890  ;  les  responsabilites 
augmenterent :  le  bilan  du  3i  Decembre  1890  mentionne 
("1.683:732$!  37  a  I'encaisse  pour  repondre  £191.2 1 3:GSoS2q2  de 
dep&ts  exigibles,  7,32  %  a  peine  ! . , . 

Des  titres  de  toute  provenance,  fruit  des  speculations  les 
plus  hasardees,  etaient  venu  s'echouer  a  la  Banque,  pour  gage 
des  avances  ou  comme  caution  ;  bientot  ils  ne  garantirent  plus 
les  sommes  pretees  et  leur  intercts,  vu  leur  baisse  de  cote,  ou 
I'annulation  complete  de  leur  valeur. 

En  1892,  I'annee  du  decret  de  fusion,  la  situation  au 
3 1  Decembre  pent  se  resumer  de  la  facon  suivante : 

Les  depots  montaient  a  152.942:75 11784. 

Comptes-courants   ?5.376:98o$903 

u  »   du  Tresor  ....      31 .366:397$i28 

Traites  de  la  Banque.    .    .    ...    .  46.i99:373$663 

Total   iS2.943:75i$784 

On  pourrait  }■  aj  outer  le  compte  de  caution  au  Tresor, 
de  38.o22:663$93o,  les  dividendes  non  reclames  4. 1 95:786$37o, 
effets  a  pa\  er  63:846$400,  et  les  soldes  debiteurs  divers 
9.69i:665$696  ;  en  tout  un  total  de  204.9 16 17 14.$ r 80. 

Pour  y  subvenir,  Tencaisse  etait  de  20.154: 362,S7n2  a 
peine,  un  peu  moins  de  10 '  '„,  par  consequent.  Ce  rapport  s'ele- 
verait  a  13,17  %  en  ne  considerant  que  les  depots  provenant 
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des  comptes-courants,  du  compte-courant  du  Tresor  et  des 
traites  tirees  par  la  Banque. 

Les  effets  en  portefeuille,  de  73.993:4331868,  a  la 
fin  du  premier  semestre  de  I'aiinee,  etaient  descendus 
a  57.(31  i:78o$io5  au  3i  Decembre,  mais  les  litres  en  liquidation, 
vaste  depot  des  effets  en  souffrance,  chifFraient  ib.423:7i8$3i3 
au  lieu  de  3.682:624$787.  La  diminution  du  portefeuille  ne 
representait  par  consequent  pas  une  entree  de  fonds,  mais  un 
simple  elaguement  de  valeurs  difticilement  recouvrables. 

Les  comptes-courants  garantis  montaient  a  la  somme  de 
i8o.772:736$295,  gages  par  les  valeurs  suiv^ntes  : 

Fonds  publics   22. io2:ooo$ooo 

Actions,  obligation.^,  lettres  de  credit, 

litres  de  commerce,  etc.    .    .    .  26o.o73:896$go9 

Total  282.  i75:896$9t)9 

Mais  cette  seconde  parcelle  etait  fortement  devalorisee,  et 
pour  le  prouver,  il  suffit  d'analyser  le  bilan  de  la  Banque  au 
moment  oii  la  fusion,  acceptee  par  les  deux  instituts,  se 
realisa,  au  28  Fevrier  iSgS. 

A  cette  date  I'aclif  figurait  avec  les  chifFres  que  voici  : 


Actionnaires,  versements  a  real^ser  .    .  33.500:0001000 
Effels  escomptes,  cautionnes  ou  a  tou- 
cher   45.059: 48o$oi  14 

Titres  en  liquidation   21 .727:98b$973 

Immeubles  et  mohilier   i  .940:543$489 

Fonds  publics   7.789:684$i40 

Actions  et  obligations   20.012 :oii$36i 

Portefeuille    hypothecaire  (comple  de 

capital)   21  .s8o:ooo$ooo 

Portefeuille  hypothecaire   (credit  agri- 
cole,  et  cred it  agricole  d u  Nord )    .  34:424:5i5$334 
Comptes-courants  garantis    ....  182.641 :  io5$oS6 
Soldes  crediteurs  de  comptes  divers.    .  23.2i6:569$782 

Titres  dCposcs   363.s67:6so$8i8 

Encaisse   io.io5:526$64i 

Total   765.s65:o79$628 
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Les  efl'et  escomptes  et  autres  avaient  baissc  de 
r2.552:2y4Sioo  depuis  Ic  bilan  de  i^^iji;  mais,  cn  conipen- 
sution,les  titres  eii  liquidation  etaient  moiitcs  de  5.3o4.:-2i)S.S()'oo 
et  d'autres  pertes  avaient  etc  portees  a  d'autres  comptes.  Ccs 
eflets  ne  repie'sentaient  pas  en  leur  totaliie  des  transactions  com- 
merciales  proprement  dites  :  40  toutau  plus,  le  seraicnt.  Le 
rcste  litait  le  produit  de  favcurs,  de  complaisances,  de  prcti 
a  decous  ert  pour  faire  face  aux  innombrables  appels  de  fonds 
des  compagnies  et  entreprises  fondees  a  cette  epoque  ;  zb  "/„  , 
au  moins,  etaient  irrecouvrables,  et  ce  chifFre  etait  optimiste  . 

Les  fonds  publics  valaient  ce  qu'ils  avaient  coute. 

Les  actions  et  obligations,  a  la  cote  du  jour,  ne  valaient 
plus  que  14.509:55 1 $21 1,  donnant  uneperte  de  5.502:460$! 5o. 

Le  portefeuille  hypothecaire  etait  solide,  quoiqu'il  pre- 
sentat  le-grave  inconvenient  d'etre  une  immobilisation  de  fonds 
inconcevable  chez  une  banque  de  circulation. 

Les  comptes-courants  garantis  ne  pourraient  etre  li- 
quides  qu'a  40  °  0  de  perte,  au  bas  mot.  Pour  s'en  convaincre, 
il  suffit  de  verifier  la  valeur  de  titres  de  toutes  p'rovenances 
deposes  a  la  Banque,  soit  comme  simple  depot,  soit  comme 
gage  de  comptes-courants  ou  de  gestion  d'employes.  Ces  titres, 
de  valeur  nominale  s'elevant  a  36j.5b7:65o!g8i8  represen- 
taient  79.569:294'!)  1 08  de  la  premiere  categorie  et,  de  la  se- 
conde,  283.998:3o6S7io.  De  celle-ci,  245.554:3 nJ5i40  re- 
presentaient  la  valeur  nominale  de.s  actions  et  obligations  don- 
nees  en  garantie  :  leur  valeur  marchande,  d'apres  la  cote  du 
jour,  n'atteignait  pas  100.000  coritos ;  1 6.3 1 1 :445$570  etaient  le 
montant  des  lettres  de  credit,  effets  de  commerce  et  hypothc- 
ques  donnes  en  gage  de  comptes,  mais  leur  valeur  reelle  etait 
inferieurede  20°/'o,  et  ne  pouvait  etre  supputee  qu'a  i3.coo 
contos  environ. 

Ainsi,  avec  optimisme,  les  comptes-courants  garantis  ne 
valaient  en  realite  que  io9.584:6a3$o5o,  60 '^'/o  a  peine  dei 
chiffres  figurant  au  bilan  du  28  Fevrier. 
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Les  soldcs  de  comptes  divers  presentaient  aussi  une  perte 
de  i.3oo  conlos  a  peu  pres,  ct  auraient  dii  etre  baisses  de 
23.216:5698782  a  21.971:479^859. 

Ainsi,  tous  comptes  faits,  la  valeur  reelle  de  I'actif  du 
Banco  doBrasil  aurait  du  etre  rame  iee  de  765.565:o79$628  a 
667.332:28i!jo43  toutau  plus.  La  difference  de  98.232:798!ii585 
arrivait  ainsi  a  absorber  tous  les  fonds  de  reserve  et  de 
reserve  speciale,  ainsi  que  la  majeure  partie  du  capital 
realise . 

A  cet  actif  reel,  correspondait  le  passif  suivant : 


Emission  

Depots : 

Traites  tirees  par  la  baiique 
Comptes-courants  de  mou- 
vement  

Tresor  National : 


ExcMent  de  I'actit : 

Reliquat  du  capital  realist. 
Versenients  a  realiser  .  . 

Total  .    .    .  . 


  9.057 :35o$ooo 

42.943:834$o63 

74 . 272 : 420$469     117.216: 244$S32 


9i.4SO:i77$73i 

34.424:51 5$334 
3-9'9:303$72r 
363-567i65'-'$8"^ 


i4.i9no38$9oi 

33 . 500 :  ooo$(XX5  47  •  69 1 : 038$90 1 
  667.332:28i$o43 


-Comptes-courants.    .    .    .  26.711 151 3$Roi 

Compte.de  caution   .    .    .  38.o22:663$930 

Compte  de  rachat.    .    •    »  2q,822!Ooo$ooo 

Compte  de  credit  agricole.  5.9oo:ooo$ooo 

Portel'euillo  hypotliecairc  et  credit  agricole.    .    .  . 

Solde  de  comptes  divers  

D6p6ts  


Des  66.5oo  conlos,  effectivement  verses,  par  les  action- 
naires  pour  constituer  le  capital  do  Banco  do  Br-jsil,  52.3oo 
environ  avaient  ete  engloutis  dans  le  gouffre  cree  par  la  mau- 
vaise  direction  de  cet  institut  de  credit. 


Au  Bjiico  da  Republics  cios  h'!sLi.1')s  Um'dos:  do  Ih-jsil  les 
affaires  allaient  encore  plus  mal,  et  ne  pouvaieiit  s'equilibrer 
que  grace  aux  libtralites  oflicielle  >  dans  revaluation  des  depots 
en  or  servant  de  garanties  au\  emissions.  C'etait,  en  derniere 
analyse,  la  nation  qui  se  chargeait  de  valoriser,  aux  dcpens 
des  contribuables,  I'actif  compromis  par  la  mauvaise  gestion  des 
directeurs  choisis  par  lesactionnaires. 

Au  28  Fevrier  i8q3,  les  chiffrcs  figurant  au  bilan  se  pre- 
sentaient  de  la  facon  suivante ; 


Actionnaires :  versements  a  eflectucr   69-:433$40o 

Effets  escomptes  et  a  toucher   66.oi3:si2$i32 

Comptes-courants  garantis   i7'>-S('7-(^-$39^' 

Comptes-courants  n-6neraux  (sans  g-arantie).    .    .    .  1 3 . 1 47 : 565$68o 

Mobilier  de  la  banque   61  -SYW^^  ' 

Fends  publics  (j/>o/iVes  et  titres  des  litats)  .    .    .    .  23 . 89 1 : 256$'365 

Actions  et  obligations   4'  .4'io=3^7$9fto 

Titres  en  liquidation   9W:372$9''50 

Portefeuille  hypotliecaire  (compte  de  capital)  .    .    .  334:039$63S 

Actions  amorties   90:ooo$ooo 

Succursales  et  agences   '7 . 288 : 043$532 

Cauticin  au  Banco  do  Brjsil   11 .825:ooo$ooo 

Dipi'ti  sp&ial  au  Tresor   i9.856:ooo$ot)0 

Trcsor  —  Garantie  de  I'cmissiou: 

En  or    74.5i4:o90$ooo 

En  apolices                              53.50o:ooo$oa)  I28.oi4:090$non 


Valeurs  deposfSes ; 

En  gage  commercial  .    .    .  273.470:596$22O 

Appartonant  a  des  tiers  .    .       9.98S:778$840  283.456:37S$o6o 

Charges  de  I'emission   10. 060 1 0521070 

Soldes  crediteurs  comptes  divers   281 :752$i6(i 

Encaisse  : 

7o/t>s  dii  Tresor  et  de  la  Caisse  d'Amortissement  .    .  55i:633$ooo 

Total.   7fi7-S24:495$689 
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Les  effets  escomptes  et  a  toucher  etaient  devalorises  pour 
plus  des  deux  tiers:  leur  valeur  reelle  maxima  serait  de 
i9.8o4:o53$639.  Les  comptes-courants  garantis  valaient  tout 
au  plus  5o  °/o  des  chiffres  pour  lesquels  ils  etaient  portes  au 
bilan . 

Les  comptes-courants  generaux,  avances  faites  sans  garan- 
ties,  ne  paieraient  que  40  °/o  de  leur  total,  et  encore  une  telle 
liquidation  serait  providentielle,  declarait  le  rapport  tetros- 
pectif  des  directeurs  en  1 902 . 

Les  fonds  publics  se  maintenaient  aux  chiffres  inscrits. 

Les  actions  et  obligations  appartenant  au  Republica  figu- 
raient  pour  41 . 46o:327$98o ;  selon  la  cote  du  jour,  leur  valeur 
exacte  etait  de  i3.997:i7o$3io,  62  %  de  depreciation . 

Lestitres  en  liquidation  auraient  du  etre  portes  a  Profits  et 
Pertes,  car  ils  ne  valaient  absolument  rien. 

Les  valeurs  deposees  en  garantie  montaient  a  la  somme 
de  273:47o:59D$22o,  mais  les  chiffres  rectifies  d'accord  avec  la 
cote  actuelle  des  titres  etaient  inferieurs  de  beaucoup  a  cette 
somme.  Pour  augmenter  les  difficultes,  un  assez  grand  nom- 
bre  de  ces  valeurs  n'etaient  pas  integralisees,  de  sorte  que  la 
Banque  se  trouvaii  encore  sujette  a  Peventualite  de  faire  face 
a  des  appels  de  fonds. 

Rectification  faite,  les  chiffres  probables  de  Pactif  se- 
raient : 


Actionnaires,  versements  ii  effectuer   697:433$400 

Effets  csconiptOs  et  a  toucher  .  i9.8o4:n53$63q 

Comptes-courants  garantis   89.783:83i$i9c) 

Comptes-courants  gcnSraux   ,5.259:026$272 

Mobilier  de  la  Banque   6i:379$6n 

Fonds  publics  .'    .  23.891 :256$o63 

Actions  et  obligations   15-997:  i7o$3io 

Portefeuille  hypothecaire  (compte  de  capital)  .    .    .  334:039$635 

Succursales  et  agences.   7.288:043$S32 

Caution  au  Banco  do  Brasil   ii.82S:ooo$ooo 

Depot  special  au  Tresor   I9.856:ooo$ooo 
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Tresor : 


Garantie  dcs  Emissions— en  or 

'3d   i54-740:686$593 

Garantie  des  emissions  —  en 

''polices   53.5(»:ooo$ooo  2o8.24o:686$593 


Tous  les  chapitres  avaientdonc  subi  une  forte  diminution, 
deux  d'entre  eux  meme  avail  disparu  (titres  en  liquidation, 
et  charges  de  I'emission),  sauf  un  seul :  la  valeur  des  garanties 
deposees  au  Tresor. 

Le  decret  dictatorial  du  17  Decembre  1892  avait  stipule  une 
chose  curieuse:  au  lieu  de  calculer  I'or  au  change  du  jour,  pour 
le  substituer  par  des  titres-papier,  ce  qui  eut  donne  la  valeur 
exacte,  reelle,  du  metal,  ce  document  officiel  avait  etabli  que 
les  nouveaux  titres  seraient  des  apolices-or,  emises  sur  la  base 
precedente,  de  sorte  que  cela  equivalait  a  plus  que  doublet  la 
valeur  actuelledu  depot.  Ainsi  les  £8.38 1.787-8-0,  or,  deposees 
au  Tresor,  qui,  au  change  de  1 3  pence  adopte  pour  la  conver- 
sion, representaient  154.740:6^68593,  papier,  furent  transfor- 
mees  en  apolices-or,  dont  les  cours  s'etablissant  d  accord  avec 
Pagio  du  metal  produisirent  des  benefices  considerables  pour  la 
Banque,  aux  depens  de  la  nation  devenue  responsable  pour 
une  emission  de  titres  sans  contre-valeur,  une  donation  injusti- 
fiee  faite  a  cet  etablissement  de  credit. 

La  difference  entre  For  calcule  au  cours  du  jour  et  les  chif- 
fres  portes  precedemment  en  compte,  etait  effectivement  une 
propriete  de  la  Banque,  en  tant  que  banque  de  depot. 

L'etait-ce  encore,  comme  banque  d'emission,  devant  par 
consequent  repondre  pour  le  remboarsement  a  vue  et  en  or  de 
ses  billets  ?  Cette  somme,  de  8o.22b:596$593,  vint  cependant 
bonifier  I'actif. 


Valeurs  deposees  

Soldes  crediteurs,  comptes  divers 
Encaisse  


2a3.456:37.=;$o6o 
2O7:858$20O 
55i:633$ooo 


Total 


687.253:786$5i6 
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Le  Republica  disposait  done,  au  maximum,  de  

687. 253 :786$5 16  pour  faire  face  a  uii  passif  compose  de  la 
facon  sui\'ante  : 


fimission  de  billets.   '277.042:27o$ooo 

Emission  de  cheques  en  or   i  .709:2o8$g42 

Traites  de  la  Lxinqne,  comptes  couraats  et  a  tcrme    .  5.455:8r2$635 

Tresor  : 

Compte  de  caution.  .  .  .  i2.S95:72i$5oo 
Compte  de  vente  d'or.  .  .  7  •570:301  $970 
Compte  spdcial  ...  .  24.743:445$03i 
Compte    de  commande  de 

billets   29:765$n70 

Compte  de  prets  a  liquider  .       11 .  ii2:5oo$oi» 

Compte  de  caution  speciale  .      i9.8.56:ooo$oon  75-907:733$S7i 

Caution  au  Banco  do  Brasil   1 1 . 825  :ooo$ooo 

BtTWco  ito  BnTSjV :  compte  de  caution   9.25S:402$98o 

Effets  ;'i  payer   57:858$2O0 

Succursales  et  ag-ences   7 . 167 : 732$844 

Dcp(^ts   283.456:375$o6o 

Banco  da  Republica  do  Bwuil   864: 501  $003 

Comptes  divers   i  .839: 1441580 

Dividendes    648;77i$320 

Exc6dent  de  I'actif  sur  le  passil': 

/?e/i?Ma/du  capital  verse.    .       1 1 .326:541  $981 
Actionnaires,  \'ersenicnta  a 

cll'ectuer                              697:433$4oo  ]2.o23:975$38i 

Total   687.253:786$Si6 


En  resunie,du  capital  initial  de  90.000  co«/os  la  presque 
totalite  avait  ete  perdue,  laissant  un  solde  de  I2.023:975$38r, 
dont  697:433i4oo  n'avaient  pas  ete  verses. 

Les  partes  du  Republica  etaient  done  de  180.497:305.1766 
ainsi  distribuees: 


Escompte. 


42  2<.9:45lj$493 

?.lt8«:5r,9$4ot> 
25-46.Vi57$t'70 


Comptes-couraiits  garantis  . 
Comptes-courants  giincraux  . 
Actions  et  obligations  .  .  . 
Comptes  divers  


73:893$966 


Charges  de  I'limission  .  . 


io.o69;o52$o7cj 
i.oo9:372$96u 


Titres  en  liquidation  et  action  amortios, 


Total  des  pertes 


iito.497:3n5$766 


Ces  chiffres  absarbaient  les  benefices  et  le  capital  jusqu'ii 
concurrence  des  sommes  suivantes  : 

Difference  sur  les  d6p0ts  do  garantie.    .     f!o  226:596$593 


De  cet  examen  de  la  situation  reelle  des  deux  banques,  il 
resulte  que,  au  moment  de  la  fusion,  les  capitaux  des  action- 
naires  ne  pouvaient  etre  evaluei  globalemtnt  au  dessus  de 
59.7i5:o!4.S282,  dent  34. 197 43 3^400  n'avaient  pas  encore 
ete  verses,  et  ne  pouvaient  I'eire,  vula  crise  generale  des  places 
commerciales  du  Bresil . 

Le  capital  realise  se  trouvait  done  rcduit  a  25.ai7:58o$882. 

Banco  du  Brasil   47.691  :o3R$qoT 

Banco  da  RepiMica  dos  Esladits  Unidos  do  Brazil  .  i::.n23:07.=;$38i 


A  d6duire: 

Versemonts  k  effectuer  au  Banco 

do  Brasil   33 . 500 :  ni  wifooo 

Vcrsements  a  effectuer  au  Banco 

da  Republica   dos  Estados 

Unidos  do  Brasil .    .    .    .  697:433$4oo      34.  i97:433$400 


Fonds  de  reserve  special 
Une  partie  du  capital  . 


22.294:t)a4$S54 
77.976:034$6i9 


Total 


i8o.497:3o5$766 


Total 


5Q.7iS:ui4$282 


Restc 


25.5i7:S8o$882 
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Tel  etit  du  etre  le  capital  reel  de  la  nouvelle  Banque  resul- 
tant de  la  fusion,  majore  tout  au  plus  de  la  valeur  commer- 
ciale  des  privileges  concedes  a  Pinstitut  de  credit  qui  allait  etre 
fonde.  G'etait  bien  different  des  156.500  cowtos  qui  furent  adop- 
tes  comme  capital  de  I'etablissement  nouveau,  90.000  pour  le 
Republka  {oi\  6g-j : 43i$^oo  dt  versements  non  realises  furent 
ainsi  bonifies)  et  (i6.5oo  du  Banco  do  Brasil. 

C'etait  exactement  la  verification  de  cette  situation  qui 
avait  fait  reculer  le  Gouvernement  devant  la  reorganisation 
loyale  de  ces  deux  banques,  car  revaluation  des  engagements 
et  des  disponibilites,  selon  Popinion  d'un  haut  fonctionnaire 
du  Tresor,  charge  de  cet  examen,  avait  fixe  un  maximum  de 
40.000  contos  pour  le  capital  reel  effectivement  represente  par 
le  solde  final  descomptes. 

D'autres  graves  erreurs  allaient  rendre  impossible  la  vie 
du  nouveau  Banco  da  Republka  do  Brasil. 

La  premiere  etait  la  faculte  de  recevoir  ses  propres  actions 
en  paiement  de  dettes.  Cela  equivalait  a  diminuer  les  garan- 
ties  des  creanciers  pour  depots  et  autres,  en  faveur  des  action- 
naires,  a  diminuer  les  moyens  de  fortifier  I'encaisse,  trop 
faible  deja,  en  recevant  des  titres  au  lieu  de  numeraire,  surtout 
si  I'on  pense  que  ces  actions  etaient  recues  a  leur  valeur  no- 
minale,  quand  leur  cote  etait  de  20  "/„  de  celle-la,  a  peine. 
C'etait  done  un  acte  malhonnete,  envers  tous  les  deposants. 

La  seconde  erreur  grave  etait  le  systeme,  suivi  depuis  long- 
temps  et  que  I'on  continua  a  observer,  de  distribuer  systema- 
tiquement  des  dividendes  de  6  °/o  s'ur  un  capital  fictivement 
majore. 

II  est  facile  de  voir  que  6  %  sur  le  capital  nominal  de 
1 90 . 000  contos  au  commencement,  reduit  plus  tard  a  1 5o.ooo  et 
a  100.000  par  la  reception  d'actions  et  la  dispense  des  verse- 
ments a  effectuer  encore,  un  tel  dividende  etait  absolument 
impossible  a  obtenir  avec  un  yvorking  capital  reduit  en  fait  a 
un  peu  plus  de  25. 000  contos.  Cela  exigeait  des  taux  que  le 
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marche  ne  pouvait  payer,  et  ne  pouvait  etre  obtenu  que  par 
de  veritable j  distributions  du  propre  capital  de  la  Banque. 

En  15  semestres,  de  iSgS  a  1900,  53.270:736$  furent 
ainsi  distribues,  ce  qui  correspond  a  7.  io2:764$8oo  par  an. 
Pour  un  capital  efTectif  de  25.000  coMtos environ,  cela  repre- 
sente  a  peu  pres  28  %  ;  pour  celui  de  So.ooo  coiitos  (si  on  vou- 
lait  donner  cette  valeur  complementaire  aux  privileges  du 
Republica)^  cela  serait  encore  de  14%.  Or,  en  pleine  crise, 
la  place  de  Rio  et  celles  ou  fonctionnaient  les  succursales  ne 
supponaient  pas  de  pareilles  exigences . 

II  est  done  facile  de  comprendre  qu'avec  de  pareils  ger- 
nies  en  son  sein,  I'ceuvreprojetee  par  le  malencontreux  decret 
du  17  Decembre  1892  ne  pouvait  avoir  qu'une  seule  issue  :  la 
crise  des  banques  de  1900, qui  fut  essentiellement,  nous  ne  ces- 
serons  de  le  repeter,  une  crise  de  retablissement  d'equilibre,  qui 
vint  assainir  le  milieu  commercial  ou  operaient  des  banques 
mal  gerees  et  a  noyaux  avaries  par  les  residus  des  folies  de 
remission . 

II  s'ytrouvait  encore  le  point  de  depart  de  nouvelles  ten- 
tatives  de  developpement  de  la  theorie  funeste  de  Fetatisme 
intensif. 

Fruit  d'une  intervention  gouvernementale  intempestive 
et  mal  etudiee,  le  Banco  da  Republka  do  Brasil  portait  en 
soi  les  cause;  et  les  pretextes  de  la  continuation  de  la  meme 
politique,  soudant  indissolublement  cet  institut  au  Tresor.  II 
fallut  encore  la  crise  de  1900,  et  la  reorganisation  de  1905 
pour  eclairer  les  horizons,  et  construire  de  facon  logique  et 
solide  cet  edifice  de  caractere  mixte . 

Independamment  de  I'impression  causee  chez  les  interes- 
ses,  les  actionnaires  des  deux  banques,  surtout  le  Banco  do  Bra- 
sil^ dont  peu  de  personnes  soupconnaient  I'etat  de  faiblesse 
commerciale,  etdu  desastre  financier  qu'une  fusion  en  de  telles 
conditions  representait  pour  la  collectivite,  la  reforme  avait 
provoque  des  critiques  dont  quelques  unes  ponaient  juste. 
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Regler  d'un  trait  de  plume  la  situation  contractuelle  des  ban- 
ques  d'emission  ?  Donner  le  privilege  de  battre  monnaie  a 
une  banque  resultant  de  la  fusion  de  deux  etablissements  en 
tres  mauvaise  passe  financiere  ?  Preferer  ce  plan  a  celui  de 
la  reprise  par  le  Tresor  des  billets  en  cours,  et  de  I'accord 
avec  les  instituts  concessionaires  pour  le  rachat  de  leurs  con- 
cessions ?  Vouloir  combattre  la  speculation  causee  par  les 
abus  de  credit  decoulant  de  la  fabrication  de  monnaie  a  jet 
continu,  et  simultanement  la  provoquer  en  creant  un  titre 
nouveau,  le  bonus,  faisant  office  de  numeraire  ?  Emettre  d'une 
main,  et  ordonner  le  rachat  du  papier-monnaie  de  I'autre  ? 
Telles  etaient  les  critiques  qui  se  faisaieni  entendre  et  auxquelles 
la  reponse  donnee  etait  le  classique  salus populi  supreina  lex 
esto,  quoique  d'aucuns  fissent  remarquer  que  le  salus  populi 
nese  trouvait  pas  exclusivement  dans  les  solutions  attenuantes 
des  difficultes  financieres  des  speculateurs  de  la  Bourse  de 
Rio,  ou  des  folies  et  indelicatesses  commises  par  les  banques 
beneficiaires  du  droit  d'emettre . 

Aujourd'hui,  lecalme  etant  revenu,  ainsi  que  la  possibi- 
lite  de  juger  I'ensemble  des  faits  avec  la  perspective  du 
recul  dans  le  passe, il  est  evident  qu'une  grande  erreur  futcom- 
mise  en  abandonnant  le  plan  Rodrigues  Alves.  D'aucuns 
qualifient  plus  durement  cette  lamentable  decision  gouverne- 
mentale. 

On  devait  y  revenir,  d'ailleurs,  mais  en  situation  plus 
grave,  avec  la  surciiarge  d'erreurs  et  de  responsabilites  due  a  la 
solution  manquee  du  1892  et  aux  expedients  imposes  par  la 
revoke  de  6  Septembre,  I'autorite  morale  du  ministre  des  fi- 
nances diminuee,  ne  pouvant  que  suggerer  et  demander  en 
1895  ce  qu'il  eut  pu  imposer  des  1892.  11  ne  faut  pas  oublier, 
en  effet,  que  le  7  Decembre  de  cette  annee  expirait  le  delai  de 
deux  ans  fixe  par  la  loi  de  1890,  sur  la  fusion  du  Banco 
Nacional  et  du  Banco  dos  Estados  Unidos  do  Brasil,  pour 
que  les  banques  d'emission  completassent  leur  circulation. 
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EUes  ne  I'avaient  pas  fait ;  un  simple  decret  pouvait  done 
et  devait  declarer  leur  decheance  a  ce  point  de  vue. 

Quant  au  Banco  da  Republican  une  politique,  inipirce 
plus  directement  par  les  interers  de  la  coUectivite  que  par  ceux 
des  responsables  de  la  direction  des  etablissements  de  credit, 
eut  avec  plus  d'autorite  empeche  la  rechute  dans  les  anciens 
errements  du  Gouvernement  Provisoire. 

II  eut  fallu  elaguer,  faire  la  part  du  feu,  accepter 
les  sacrifices  necessaires  et  ne  pas  vouloir  artificiellement 
donner  la  vie  a  des  moribonds,  avec  le  seul  resultat  de  pro- 
longer  leur  agonie  et  de  faire  peser  sur  la  masse  des  contri- 
buables  les  consequences  et  le  prix,  hors  de  toute  raison,  de  la 
thsrapeutique  appliquee . 

Ce  fut  ainsi  que  I'on  prepara  la  conservation  et  le  deve- 
loppement  des  causes  de  desastres  que  les  consequences  de  la 
revoke  du  6  Septembre  iSgS  devaient  rendre  infiniment 
plus  graves,  et  qui  firem  explosion  en  1900,3  I'occasionde 
ce  qui  fut  appele  la  crise  des  banques. 

Le  plan  Rodrigues  Alves  eut  limite  le  mal.  La  fusion  le 
rendit  inevitable  et  plus  vaste . 


CHAPITRE  XVI 


LA  GUERRE  CIVILE.   EMISSIONS  CLANDESTINES.  UILAN 
DE  LA  SITUATION 

On  discernait  mal  la  gravite  du  cas,  immediatement  apres 
la  divulgation  du  decret  du  17  Decembre;  mais  des  lors  les 
critiques  et  les  reserves  formulees  quant  a  la  methode  suivie 
permettaient  de  prevoir  quelques  uns  des  aspects  de  la  crise 
qui  se  dechaina  plus  tard,  rendue  bien  plus  dangereuse, 
toutefois,  par  I'exacerbation  des  luttes  politiques  qui  allaient 
passer  de  la  tribune  des  Chambres  et  de  la  discussion  de 
presse  au\  champs  de  baiaille  et  a  la  guerre  civile. 

Des  le  coup  d'Etat  du  3  Novembre  1891  et  la  restauration 
de  la  legalite  avec  ses  effets  de  repercussion  dans  les  Etats,  une 
periode  de  fermentation  latente  s'etait  etablie  un  peu  partout, 
rettetant  dans  ses  paroxj'smes  ou  dans  ses  accalmies  le  tempe- 
rament caracteristique  des  differentes  zones  du  pays. 

Le  Rio  Grande  do  Sul  etait  depuis  longtemps  un  champ 
clos  oil  se  debattaient  deux  partis  disciplines,  avec  des  alterna- 
tives de  succes  et  de  revers.  Cette  agitation  generale,  plus  in- 
tense en  de  certaines  regions,  etait  a  la  fois  cause  et  effet  du 
flux  et  du  reflux  des  courants  politiques  de  la  capitale  de  la 
Republique.  Des  troubles,  qui  ne  degenererent  pas  en  emeute, 
avaient  eu  pour  theatre  la  ville  de  Rio,  aux  mois  de  Mars  et 
Avril  1893.  L'explosion  revolutionnaire  du  Rio  Grande 
commenca  en  cette  meme  annee. 

Le  Gouvernement  federal  crut  devoir  intervenir  en  ce 
dernier  Etat,  quoiqu'il  ne  s'agit  au  commencement  que  d'une 
querelle  locale.  Les  evenements  se  grefFerent  les  uns  sur  les 
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autres,  prirent  un  aspect  de  revoke  generalisee  du  Sud. 

Le  soulevement  de  presque  toute  Tescadre  dans  le  port 
du  Rio,  le  6  Septembre  i8y3,  vint  donner  la  direction  et  I'ap- 
parence  d'unite,  qui  firent  de  ces  sombres  niois  une  phase  de 
veritable  guerre  civile . 

II  ne  rentre  pas  dans  notre  cadre  de  faire  I'examen  des 
causes  de  cette  lamentable  lutte  fratricide,  ni  d'en  analyser  les 
tendances  et  les  episodes.  Le  coup  d'Etat  du  3  Novembre 
1891  avait  eu  des  causes  immediates,  presque  predominantes, 
dans  la  politique  du  Gouvemement  vis-a-vis  des  bauques.  La 
revoke  du  Sud  et  celle  de  Pescadre  eurent  certainement  dans 
le  malaise  general  de  la  situation  economique  un  des  elements 
recruteurs  de  leurs  troupes,  militaires  et  civiles,  belliqueuses 
ou  politiques. 

On  escomptait  aussi,  peut-etre  plus  que  de  raison,  les 
changements  d'orientation  financiere  que  devraient  imposer 
les  principaux  chefs  civils  ayant  adhere  au  mouvement  revo- 
lutionnaire.  En  ce  sens,  il  est  possible  de  dire  que  ces 
troubles  deriverent  historiquement  de  Porgie  inflationniste  et 
de  la  lutte  commencee  centre  son  developpement .  Mais  il 
serait  peu  conforme  a  •  la  verite  de  soutenir  la  version  offi- 
cielle  du  temps,  que  ula  revoke  du  6  Septembre  repre- 
«  sentait  les  interets  inavouables  contraries  par  la  politique 
«  de  tenacite  et  de  vigilance  inauguree  le  23  Novembre 
«  iSgi*.  Le  resume  qui  nous  est  fait  de  cette  politique  finan- 
ciere demontre  assez  facilement  que  ni  la  tenacite,  ni  la  re- 
sistance clairvoyante  ne  la  caracterisaient. 

L'influence  de  la  revoke  et  de  la  guerre  civile  du  Sud 
sur  la  politique  monetaire  du  Gouvernement  fut  paralysa- 
trice . 

Le  rachat  du  papier-monnaie  officiel,  qui  avait  attaint 
5 . 327  contos  au  3  Aout,  operation  faite  avec  les  ressources 
fournies  par  les  dep&ts  de  garanties  des  anciennes  banques 
d'emission  selon  les  termes  du  decret  du  17  Decembre  1892, 


ce  rachat  fut  interrompu,  et  le  solde  de  21.348  co:;ios  en 
apolices  4  °/'„,  or,  et  des  7.066  amlns  en  apolices  5  »/„  papier, 
fut  employe  aux  besoins  de  la  lutte. 

Les  emissions  du  Tresor  recommencerent,  et  un  decret 
du  23  Decembre  1893  autorisa  la  mise  en  circulation  de 
100.000  contos  pour  faire  face  aux  depenses  de  la  lutte  ;  il  n'en 
fut  emis  effect! vement  que  pres  de  83.000. 

Toujours  dans  le  meme  but,  8 . 200  apolices,  a  interets 
de  4  "/o,  payables  en  or,  furent  vendues  en  Bourse,  de 
celles  que  le  Banco  Unido  de  Sao  Paulo  avait  deposees  pour 
garantir  sa  circulation. 

Les  cours  du  papier  descendaient  toujours,  pour  se  fixer 
aux  environs  de  10  pence  a  la  fin  de  I'annee  i8y3. 
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La  vie  normale  du  pays  c'tait  arretee.  Dans  le  port  de 
Rio,  tous  les  services  etaient  bouleverses  par  la  revoke,  le 
mouvement  commercial  ayant  presque  cesse. 
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On  se  limitait  a  vivre,  dans  I'attente  de  jours  meilleurs. 
Quand  la  fin  de  cette  triste  periode  arriva,  le  i3  Mars  1894 
pour  le  port  de  Rio,  les  degats  de  toute  espece,  I'heritage  de 
difficultes  a  liquider,  eurent  encore  la  surcharge  des  operations 
militaires  dans  les  trois  Etats  envah's  par  I'insurrection,  Rio 
Grande,  Santa  Catharina  et  Parana. 

En  pareille  crise,  il  n'y  eut  ni  politique  monetaire  a 
suivre,  ni  regies  observees  pour  attenuer  les  consequences 
funestes  des  mesures  prises.  On  se  limita  a  parer  au  plus  presse, 
a  faire  de  I'argent  de  n'importe  quelle  facon,  et  sans  exa- 
miner de  trop  pres  la  nature  et  la  legalite  des  expedients 
employe en  ttichant  de  lutter  contre  la  pression  financiere 
et  politique. 

Quand  le  resserrement  de  I'etau  cessa,  et  la  defense  du 
regime  legal  reprit  le  dessus,  le  theatre  des  evenements 
etait  couvert  de  ruines.  Mais  il  fut  impossible  de  deblayer  de 
suite  le  terrain  encore  fumant.  La  guerre  civile  devait  encore 
durer  un  an,  quoique  moins  intense  et  localisee  dans  une 
seule  des  anciennes  provinces  en vahies.  Dans  presque  tout 
le  Bresil,  a  Rio  surtout,  regnaient  toujours  la  stupeur  causee 
par  ce  sanglant  episode  de  notre  histoire  et  I'atmosphere  de 
lutte  violenie  que  la  victoire  de  Tautorite  avaitimposee. 

Ce  fut  la  periode  de  mutisme  de  toute  critique,  de  tout 
essor  intellectuel,  I'epoque  du  silence  de  la  presse  indepen- 
dante,  de  la  floraison  des  entrepreneurs  de  pseudo-patriotisme, 
de  la  haine  et  de  la  delation.  L'histoire  bresilienne  ne  connait 
pas  de  jours  plus  sombres  que  ceux-la. 

La  guerre  avait  detruit  une  graade  partie  du  materiel  de 
la  defense  nationale ;  ainsi,  aux  autres  causes  de  depreciation 
des  valeurs  venait  par  surcroit  s'ajouter  la  necessite  inelu- 
ctable de  la  reconstitution  des  stoc'cs  de  munitions,  de  navires, 
d'armes  et  d'uniformes,  car  les  achats  faits  pendant  la  duree 
des  hostilites  avaient  ete  hors  de  prix  et  de  tres  mauvaise 
qualite,  comme  il  arrive  presque  toujours  en  pareilles  occasions. 


Ce  fut  cette  situation  quasi-desesperee  que  le  nouveau 
president  de  la  Republique,  Mr.  Prudente  Jose  de  Moraes 
Barros,  fut  appele  a  regulariser  et  ;\  liquider  le  1 5  Novembre 
1894. 

Essayons  d'en  donner  une  idee,  d'accord  a\'ec  les  docu- 
ments officiels  de  Tepoque,  attenues  par  le  devoir  de  maintenir 
la  solidarite  entre  deux  Gouvernements  dent  I'un  succedait  a 
Pautre,  issus  tous  deux  d'une  meme  orientation  politique. 

Le  lendemain  de  la  remise  des  pouvoirs,  le  nouveau 
ministre  des  finances,  Mr.  Rodrigues  Alves,  a  la  haute  com- 
petence duquel  il  avait  ete  demande  de  collaborer  a  la  tache, 
lourde  au  dela  de  toute  prevision,  du  premier  president  civil, 
dut  s'enquerir  de  I'etatdes  credits  budgetaires  et  des  ressources 
du  Tresor  a  I'etranger. 

Les  disponibilites  chez  les  agents  financiers  du  Bresil  a 
Londres  permettaient  de  faire  face  aux  depenses  jusqu'au 
mois  de  Janvier,  et  I'on  etait  deja  a  la  mi-Novembre.  Un 
contrat  de  construction  de  garde-cotes  cuirasses,  ordonne  par 
depeche  du  14  Novembre,  a  la  veille  de  la  cessation  des 
pouvoirs  du  Gouvernement  precedent,  engageait  des  debours 
s'elevant  a  pres  de  deux  millions  sterling,  le  premier  verse- 
ment  de  v  Soo.ooo  devant  a.voir  lieu  les  premiers  jours  de 
Decembre . 

II  fallut  de  suite  negocier  pour  prolonger  les  delais  de 
construction  et  de  paiement,  afin  de  ne  pas  eire  arrete  des 
Pabord  par  des  difficultes  superieures  aux  ressources  dispo- 
nibles. 

Ce  resultat  obtenu,  il  fallut  sonder  I'opinion  quant  au 
credit  officiel,  tres  affaibli  par  les  exces  et  les  troubles  de  la 
periode  presidentielle  anterieure.  Une  operation  financiere 
assez  vaste  pour  remetire  a  Hot  la  situation  du  Tresor  n'etait 
pas  faisable  de  suite,  sans  un  travail  preparatoire  de  persua- 
sion. La  pacification  du  pays,  des  arrhes  de  la  ferme  intention 
des  gouvernants  de  retablir  Tordre  materiel  et  politique,  de 
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restaurer,  dans  les  finances  et  I'adminisiration,  la  loi  et  le  droit, 
s'imposaient. 

D'un  autre  cote,  les  exigencf  s  admlnistratives  s'elevaient 
a  de  tres  fortes  sommes,  que  le  Tresor  ne  possedaitpas.  Un 
expedient  de  tresorerie  etait  done  indispensable  pour  pouvoir 
vivre.  Le  Banco  da  Repiiblica  etait  deja  creancier  de  pres  de 
40.000  conlos,  et  les  recettes  percues  etaient  trop  faibles  pour 
permettre  de  compter  sur  elles.  La  seule  solution  etait  done 
emettre  des  obligations  du  Tresor  a  court  terme,  quoique 
I'exercice  se  trouvdt  presque  termine  :  il  en  fut  mis  6.000 
contos  en  circulation  a  4  '/j  %      ^      mois  d'echeance . 

Outre  les  depenses  ordinaires,  toute  une  serie  de  respon- 
sabilites  extraordinaires  pesaient  suf  les  finances  publiques. 
Le  Congres  fonctionnait  en  session  prorogee  ;  la  Commission 
de  I'Uruguay,  venue  pour  celebrer  la  remise  de  medailles  de 
la  guerre  du  Paraguay,  etait  Pobjet  de  deferences  speciales 
qu'il  fallait  continuer ;  les  operations  de  guerre  au  Rio  Grande 
absorbaient  des  sommes  folks ;  I'echeance  des  apolices  se 
rapprochait,  et  les  reclamations  financieres  pouractes  pratiques 
pendant  la  revoke  du  6  Septembre,  deja  en  souffrance,  allaient 
devenir  plus  pressantes.  • 

Pour  parer  a  toutes  ces  echeances  inevitables,  et  a  celles 
que  nous  aliens  encore  enumerer,  les  6.000  coviios  de  traites 
emis  en  Decembre  (le  1 3  et  le  24)  n'etaient  pas  suflisants ; 
le  8  et  le  10  Janvier  iSgS  il  fallut  faire  une  operation  iden- 
tique  a  4  %»  portant  sur  5oo  co«/os  a  quatre  mois  et  i.ooo 
coiitos  a  trois  mois . 

A  Tetranger,  egalement,  tant  qu'un  emprunt  regulier 
n'etait  pas  avantageux,  il  fallut  emettre  a  97  %,  '/^  %  de 
timbre  et  '/^  '/n  de  courtage,  a  neuf,  douze  et  quinze  mois, 
des  traites  pour  la  valeur  de  deux  millions  sterling. 

Cette  operation,  eloignant  le  Gouvernement  du  marche 
de  change,  etait  un  soulagement  pour  le  commerce,  en 
general,  qui  n'avait  pas  a  craindre  I'influence  perturbatrice 
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de  ce  concurrent,  dont  la  presence  sur  la  place  se  traduisait 
regulierement,  par  la  depression  des  cours. 

De  I'emprunt,  negocie  en  1893  par  la  Companhia  Es- 
trada de  Ferro  Oeste  de  Mims  et  achete  par  le  Trcsor,  il 
n'existait  plus  aucun  solde  a  Londres,  mais  les  versements  a 
faire  a  la  Compagnie  a  Rio  pour  les  services  de  construction 
de  ses  lignes  continuaient  toujours.  Les  banques  regionales 
d'emission  devaient  ctre  indemnisees  des  pertes  causees  par 
le  retrait  de  leur  droit  d'emettre . 

L'Etat  deSao Paulo  etait  creancier  de  plus  de  5.ooo  contos 
d'impSts  percus  parl'Union.  Les  indemnites  pour  frais  de 
guerre  allaient  commencer.  La  solde  de  I'armee  avait  ete 
augmentee  ;  les  frais  de  transports  de  troupes  au  Rio  Grande 
allaient  etre  exiges. 

Le  Tresor  devait  effectuer  les  restitutions  de  droits  de 
douane  indument  percus  sur  les  importations  des  Etats  Unis, 
pendant  la  dure'e  de  I'accord  douanier  du  3i  Janvier  1891, 
denonce  parle  Bresil  le  a^Septembre  1894  et  devant  prendre 
fin  le  3 1  Decembre  de  la  meme  annee.  Les  versements  du 
contrat  de  construction  de  cuirasses  avec  la  Societe  des 
Forges  et  Chantiers  de  la  Mediterranee  devaieot  commencer 
en  iSgS. 

Toutes  ces  graves  responsabilites  financieres  s'ajoutaient 
a  I'execution  normale  du  budget  ordinaire.  Or,  celui  ci,  comme 
ceux  qui  I'avaient  precede,  se  soldait  en  deficit,  plus  grand  que 
ses  devanciers,car  la  revoke  avait  exige  des  depenses  trc-i  fortes: 
i20.7i7:2io$23o  de  credits  extraordinaires,  speciaux  et  sup- 
plementaires  avaient  ete  ouverts  pendant  Pexercice  de  1894,  les 
uns  par  le  vote  du  Parlement,  d'autres  sous  la  responsabilite 
du  vice-president  de  la  Republique,  approuvee  plus  tard  par 
les  Chambres. 

La  circulation  s'etait  eleve  a  7X2.358:652$,  y  compris 
remission  de  83. 000  contos  faite  par  le  Gouvernement  pendant 
la  periode  insurrectionnelle,  et  75.000  contos  pretes  au  Banco 


da  Republica  et  a  ses  antecesseurs.  Les  bonus,  par  aiUeurs, 
s'elevaient  a  80.000  contos,  produits  par  les  quatre  series 
deja  emises.  L'or  depose  en  garantie  du  papier  des  banques 
avait  completement  disparu,  depense  par  le  Gouvernement 
poar  la  repression  de  la  revoke  de  I'escadre,  et  il  n'en  restait 
que  la  partie  convertie  en  litres  de  Temprunt  de  1889,  soit 
39.857  contos ;  des  litres  deposes  par  les  banques  pour  le  menne 
but,  il  ne  restait  plus  au  Tresor  que  5 1 .487  contos  en  apolices  de 
1889,  1 .046:700$  en  litres  de  4%,  434:800$  en  litres  de  5  °/o 
et  au  Banco  da  Republica  6.343:900!?;  en  litres  de  ces  deux 
especes.  En  tout,  une  centaine  de  mille  cantos  en  litres  res- 
taient  de  ce  qui  avail  ete  93.369:72S$392  en  or  et  79.461:300$ 
en  apolices  des  deux  tj'pes. 

Telle  avait  ete  la  dilapidation  des  ressources  par  la 
mauvaise  politique  monetaire  des  gouvernements  successifs, 
a  I'exception  du  niinistere  de  Mr.  Rodrigues  Alves,  et  par 
les  troubles  continuels  qui  avaient  bouleverse  la  vie  normale 
du  pays. 

Comme  si  lous  ces  embarras  n'eussent  pas  ete  plus  que 
suffisants  pour  decourager  les  plus  optimistes,  Taction  du  mi- 
nistre  des  finances  se  voyait  enrayee  par  les  consequences 
de  I'exces  de  confiance  et  I'esperance  sans  bornes  deposees 
dansle  Gouvernement,  dontil  faisait  partie. 

Chose  singuliere,  c'etait  de  ceux  qui  se  disaient  les  plus 
zeles  defenseurs  de  la  premiere  presidence  civile  que  partaient 
les  difficulles  supplemenlaires  de  la  situation .  EUes  se  mani- 
festerent  par  le  redoublement  de  I'agiotage  du  change  dans 
le  sens  de  la  hausse,  «  necessaire  et  fatale  avec  I'excellent 
«  gouvernement  qui  avait  pris  en  mains  les  affaires  natio- 
« nales »,  disaient  les  enthousiastes  manieurs  du  pave  de 
Pours . 

Vers  la  fin  de  la  lutte  contre  I'insurrection,  les  cours  du 
papier  sur  Londres  avaient  encore  flechi. 
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En  Mars  1894,  le  minimum  de  9  ''/jj  pence  ava't  ete 
atteint.  Quoiqu'ils,  se  fussent  monires  plus  feimes,  peu 
apres  le  triomphe  du  pou  voir  legal,  malgre  qu'ils  eussent  touche 
9  Vaa  en  Avril,  ce  ne  fut  qu'cn  Septembre  que  la  hausse  se 
prononca  insistante,  fre'netique,  desordonnee,  resultat  du  jeu, 
du  pari,  pluiotque  de  la  speculation  licite.  Les  transaciions  faites 
du  20  au  24  Septembre  monterent  a  £  2. 585  .G82  ;  les  traites 
des  deux  mois  de  Septembre  et  d'Octobre  s'eleverent  au  chilTre 
formidable  de  £  8. 793.757,  le  papier  particulier  qui  Icurservait 
de  base  atteignant  dans  ce  meme  laps  de  temps  £  6.014.724, 
quand  les  necessites  normales  de  la  place  de  Rio  ne  depas- 
saient  pas  £  1.800.000  par  mois. 

De  pareilles  folies  n^etaient  possibles  que  gr;\ce  a  la  mau- 
vaise  legislation  cn  vigueur  sur  les  courtiers  et  agents  de 
change.  Le  relikhcm.ent  fiscal  provoque  par  les  emissions,  et 
surtout  apres  le  decret  de  fusion  d'oii  sortit  le  Banco  da  Re- 
publica  do  Brasil,  avait  tolere  la  multiplication,  voire  le  foi- 
sonnement  de  ces  intermediaires . 
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Les  abus  s'etaient  si  bien  ancres  dans  les  habitudes  com- 
merdales,  que  ces  agents  ne  servaient  plus  seulement  a  mettre 
en  rapport  acheteurs  et  vendeurs,  mais  speculaient  pour  leur 
propre  compte  et  sur  une  tres  vaste  echelle.  Peu  a  peu,  tout 
le  monde  s'y  etait  mis,  etles  operations  de  ce  genre,  un  veritable 
pari  sur  I'or,  donnaient  les  moyens  d'existence  a  une  foule  de 
gens  desceuvres,  que  les  crises  successives  avaient  jetes  sur  le 
pave  et  auxquels  les  mauvaises  habitudes,  prises  pendant 
I'epoque  des  richesses  des  Mille  et  Une  Nuits  de  1889-1891, 
ne  permettaient  plus  d'aller  gagner  honnetement  leur  vie  en 
travaillant  au  lieudejouer. 

Les  banques,  de  leur  c6te,  n'ayant  plus  devant  soi  des 
agents  ofticiellement  charges  de  ce  genre  de  transactions, 
etaient  bien  obligees  de  recevoir  leurs  oiDres,  car  comment  dis- 
tinguera  premiere  vue,  surtout  dans  la  periode  d'anarchie 
financiere  que  Ton  traversait  alors,  une  operation  legitime 
d'une  simple  offre  d'agiotage  ? 

La  technique  de  ce  jeu  etait  simple  :  il  s'agissait  seule- 
metit  de  vendre  ou  d'acheter  des  traites  sur  I'etranger,  sans 
se  soucier  de  la  couverture,  en  comptanl  sur  les  arrivages  de 
marchandises  a  exporter  qui  fourniraient  les  ressources  ne- 
cessaires  aux  periodes  d'echeance.  Le  desarroi  etait  monte  a 
un  tel  degre,  faisait  remarquer  dans  son  rapport  sur  I'annee 
1894  le  syndic  des  courtiers,  que  I'on  n'examinait  plus  la  sol- 
vabilite  des  interesses  :  on  achetait  et  on  vendait,  voila  tout. 
II  ne  s'agissait  done  que  de  gagner  ou  de  perdre  des  differen- 
ces de  cours. 

Les  haussiers  avaient  eu  I'avantage  a  la  liquidation 
d'Aout  et  des  premiers  jours  de  Septembre.  lis  se  lancerent 
done  sans  frein  dans  la  meme  speculation  au  courant  de  ce 
mois.  La  premiere  liquidation  de  fin  Novembre  fut  dure  (car 
les  contrats  de  livraison  etaient  a  90  jours) ;  les  couvertures 
etaient  difBciles,  surtout  a  cause  de  la  crise  de  transports  du 
Chemin  de  Fer  Central  qui  empechait  les  arrivages  de  cafes  de 
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I'interieur.  En  rcportant  la  liquidation  au  mois  suivant,  les 
haussiers  continuerent  a  jouer  dans  le  meme  sens,  mais  a  leurs 
offres  de  vente  correspondaient  des  demandes  d'achat,  cette 
fois-ci  avec  des  exigences  de  garanties,  moyennant  depot 
d'argent  ou  livraison  immediate  des  traites ;  les  ressources 
des  haussiers  s'epuisant,  ils  durent  s'executer  a  la  fin,  et  liqui- 
deraux  conditions  imposees  par  les  baissiers.  Une  nouvelle 
periode  de  reports  se  fit  en  Decembre  pour  le  gros  des  haus- 
siers, mais  en  Janvier  ce  fut  le  krach  et  la  debandade  de 
leur  speculation  soi-disant  patriotique.  lis  n'avaicnt  reuisi 
qu'a  fausser  momentanement  les  cours,  a  forcer  la  baisse  au 
dessous  de  son  niveau  normal,  a  cause  du  grand  nombre  de 
faillites  qui  s'ensuivirent  a  la  liquidation  du  commencement 
de  1895. 

Une  gene  tres  grande  en  fut  la  consequence,  augmentee 
par  I'etat  de  congestion  des  elements  de  transport  de  la  grande 
voie  ferree  qui  amene  aux  marches  de  Rio  la  production 
du  Centre,  paralysee  dans  ses  envois  de  la  fki  Decembre  1894 
au  27  Aout  1S95,  ne  recevant  plus  de  charges  de  provenance 
ou  a  destination  de  I'mterieur  du  Bresil  que  par  un  precede 
d'inscriptions  prefereniielles. 

A  ces  causes  decourageanies,  s'ajoutait  une  epidemic  de 
cholera  qui  fit  son  apparition  a  Rio  et  envahit  la  zone  par- 
courue  par  le  Chemin  de  Fer  Central  dans  des  trois  Etats  de 
Rio,  Sao  Paulo  et  Minas . 

Les  plainies  des  vaincus  se  tournerent  vers  le  ministre  des 
finances,  accuse  a  tort  de  ne  pas  permettre  de  tirer  franche- 
ment  contre  les  disponibilites  du  Tresor  en  Europe,  afin  de 
garantir  la  hausse  ! 

Or,  le  Tresor  s'etait  intentionnellement  eloigne  du  mar- 
che,  et  accumulait  des  ressources  a  Londres,  afin  de  ne  pas 
peser  sur  les  cours  a  Rio,  comme  grand  acheteur  de  traites. 
Son  abstention  avait  done  eu  pour  but  ne  pas  rendre  plus 
grave  une  liquidation  fort  difficile  ensoi.  Quanta  faire  hon- 


neur  aux  effets  tires  sans  couverture  par  les  speculateurs  de 
Rio,  c'eut  ete  pure  folic . 

line  foi  t  interessante  enquete  fut  menee  par  le  Jornal  do 
Commercio,  de  la  capitale  de  la  Republique,  pour  verifier  les 
causes  reelles  de  la  crise.  NuUc  hesitation  dans  les  reponses: 
les  motifs  du  krach  et  de  la  baisse  sent  la  speculation  haus- 
siere  sans  base  qui  la  justifiat,  le  developpemert  des  com- 
mandes  en  Europe  apres  la  fin  de  la  revoke,  entrainant 
des  envois  de  fonds,  la  paralysation  des  arrivages  de  mar- 
chandises  par  suite  de  la  crise  des  transports  du  Chemin  de 
Fer  Central,  determinant  la  disette  de  disponibilites  en  Europe 
et  en  Amerique  pour  la  couverture  des  traites. 

Les  remedes  classiques  etaient  encore  et  toujours  les 
seuls  indiques:  economie,  reduction  des  depenses,  rachat  du 
papier-monnaie  et  emprunt  en  or. 

On  parlait  bien  aus^i  d''enra}'er  la  speculation,  comme 
s'il  etait  possible  d'etablir  un  criterium  exterieur  discri- 
minatif  entre  un  simple  pari  et  une  operation  licite,  dif- 
ferenties  seulement  par  I'element  psj-chologique  de  I'inten- 
tion  ! . . . 

Et  pour  cela,  I'on  Tccommandait  la  reglementation  du 
terme,  la  prohibition  des  affaires  pour  le  compte  de  tiers 
non  denommes  [committente)^  la  reduction  du  nombre  d'a- 
gents  de  change  et  leur  nomination  par  le  ministre  des  fi- 
nances. Mr.  Rodrigues  Alves,  bon  financier,  ecoutait  les 
opinions  sans  lei  adopter.  De  tout  le  debat,  il  n'en  retint 
qu'une  seule :  Tavantage  et  la  necessite  de  modifier  la  loi 
sur  le  nombre  illimite  des  courtiers  et  leur  investiture  donnee 
par  le  ministre. 

II  porta  au  debat  une  autre  suggestion :  la  necesfite 
d'une  banque  nationale,  fortcment  appuj'ee  par  le  Gouver- 
nement,  disposant  de  credits  assures  a  Tetranger,  pouvant  de- 
venir  le  volant  du  mecanisme  economique  du  commerce 
international,  afin  de  regler  les  cours,  preparant  son  stock 


metallique  pendant  la  periode  d'alflux  des  iraitcs,  le  laissant 
ecouler  pendant  le  semestre  de  disette,  afin  de  disti'ibuer 
plus  egalement  par  tous  les  mois  de  Pannee  rirregularitc  des 
arrivages  de  marchandises,  par  consequent  des  credits  sur 
Petranger. 

C'etait  la  politique  monetaire  que  Pavenir  devait  sanc- 
tloner  quelques  annees  plus  tard,  mais  qui  ne  put  etre 
adoptee  de  suite.  La  place  resta  done  indisputee  aux  hanqucs 
etrangeres  qui,  fort  raisonnablement  a  leur  point  de  vue  com- 
mercial, speculaient  bur  I'or  contre  leurs  maisons-meres,  sans 
commissions  a  payer,  avec  la  couverture  assuree,  sans  limites 
pour  leurs  operations,  pouvant  dieter  la  loi  et  la  dictant  au 
mieux  de  leurs  interets.  Les  banques  nationales  ne  pouvaient 
le  faire,  quel  qu'ea  fut  leur  desir.  Une  grande  lacune  dans 
Porganisation  commerciale  et  monetaire  du  pa3's  etait  ainsi 
mise  a  vue,  sans  qu'il  fut  possible  de  la  combler.  Cela  ne 
se  fit  qu'en  igoS. 

Une  autre  observation  tres  judicieuse  se  faisait  jour  dans 
le  rapport  ministeriel  pour  Pannee  1894*  la  discordance 
flagrante  entre  la  situation  du  Tresor,  la  circulation  et  la 
situation  economique  du  pays. 

Malgre  toutes  les  folies  de  la  speculation  de  Bourse,  le 
Bresil  continuait  a  voir  croitre  sa  production  et  se  develop- 
per  le  marche  consommateur.  Les  proprietaires  de  /a:;eiidas, 
personnellement,  s'appauvrissaient-  en  speculant  et  en  donnant 
leurs  proprietes  en  hypotheques,  mais  la  production  continuait 
et  la  crise  des  faiendeiros  n'etait  pas  celle  des  produits. 
Celle-ci  survint  plus  tard,  comme  consequence  des  emissions 
par  une  trop  considerable  expansion  donnee  a  la  surface  cul- 
tivee  en  une  denree' de  consommation  limitee  —  le  cafe — , 
mais  elle  fut  un  reflexe  du  developpement  inconsidere  des 
plantations,  une  crise  de  surplus,  d'exces,  non  une  crise  de 
restriction  ou  de  deficit. 

Les  chiffres  du  commerce  generalle  montrent  bien. 
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ANNEES 

IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

DIFFERENCES 

26o.998:ooo>ooo 

212.592:000*000 

—  48.406:000*000 

3i6.256t933>uoo 

216  641:332*000 

—  99.615:601*000 

325.246:5961000 

272.144:530*000 

—  53.102:066*000 

322.613:475*000 

'l'7-753:8o5*ooo 

+  95.M":330*ooo 

382.062:012*000 

432 -36=:  305*000 

+  50.300:383*00.) 

328.589:765*000 

1x16.052:556*000 

+  277.462:791*000 

601.046:334*000 

+  259.507:003*000 

Ce  tableau,  etabli  en  monnaie  courante  au  Bresil,  est 
instructif:  il  montre  non  seulement  les  excedents  des  va- 
leurs  exportees,  cause  profonde  de  la  convalescence  eco- 
nomique  du  pays,  mais  aussi  la  baisse  progressive  des  impor- 
tations et  cela  malgre  leur  augmentation  relative  de  valeur  en 
papier-monnaie  due  a  la  baisse  du  change.  II  aide  encore  a 
comprendre  pourquoi,  malgre  les  difficultes  inouies  a  sur- 
monter,  la  tendance  optimiste  anima  loujours  le  ministre  dans 
sa  gestion  des  finances  nationales. 

En  face  de  ces  donnees,  comparons  les  resultats  des  bud- 
gets a  partir  de  la  meme  date,  y  compris  les  depots. 


ANNEES 

RECETTES 

DEI'ENSES 

DEFICITS  (— ) 

ou 

SUPERAVITS  (+) 

CHANGE 
RIOYEN 

1888.     .     .  . 

165.564:480*498 

160.056:893*561 

+  5-507:586*937 

25  1/4 

1889.     .     .  . 

186.738:179*513 

208.395:715*826 

—  21.657:536*313 

26  7/16 

1890.     .     .  . 

308.616:756*575 

262.578:788*254 

+  46-037:968*321 

22  9/16 

I89I.     .     .  . 

327.034:039*560 

276.814:876*841 

+  50.219:162*719 

14  29/32 

1892.  . 

292 .6t'8: 501*943 

313.681:311*259 

—  21.012:809*316 

12  1/32 

1893.     .     .  . 

390.646:310*508 

,375  ■560:221*684 

+  I5.o»:i:o88*024 

"  19/32 

1894.     ..  . 

393.661:278*096 

496.070:007*771 

—  102,408:729*675 

10  3/32 
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Et,  finalement,  etablissons  les  chiffres  de  la  circulation 
fiduciaire,  soit  desbanques,  soit  du  Gouvernement,  afin  d''avoir 
le  terme  qui  manquait  au  tableau  general  de  la  situation  du 
pays: 


ANNEES 

EMISSION 

du  Tresor 

dcs  banques 

lutatc 

188.869:26^000 

16.419: 100*000 

205. 288: 363^000 

i85.8[9:2i3|oo'j 

11.337:350*000 

I97» 156: 563*000 

i7l.o8l:4i^Sooo 

127.910:610*000 

299.092:024*000 

167.611:400^000 

346  115:960*000 

513.727:360*000 

i8Q2. 

315  loorooogooo 

346.115:960*000 

501.215:960*000 

285.744750^000 

346  115:960*000 

631.860:710*000 

367.358:652*000 

345.000:000^000 

712.358:652*000 

CHAPITRE  XVII 


LE  PASSIF  A  LIQUIDER 


Un  malaise  general  dominait  le  pays.  Les  plaintes  et 
les  doleances  se  faisaient  entendre,  venant  de  tous  les  points 
de  I'horizon.  Le  commerce  serieux,  qui  ne  speculait  pas,  se 
plaignait  de  ne  pouvoir  etablir  ses  prix  de  revient  et  ses  prix 
de  vente  sur  une  base  fixe .  Les  sautes  continuelles  et  brus- 
ques de  la  valeur  de  Tor  Tobligeaient  a  d''enormes  marges, 
pour  se  garantir  centre  les  eventualite s,  d'oii  le  rencherissement 
des  marchandises  et  la  restriction  du  marche  consommateur. 

Les  prix  d'achat  ne  pouvaient  baisser,  non  seulement 
parce  que  le  discredit  du  Bresil  a  Tetranger  alourdissait 
les  conditions  de  vente  a  ce  pa)'s,  mais  surtout  parce  que  les 
oscillations  du  change  empechaient  de  facon  absolue  d'im- 
mobiliser  de  grands  capitaux  en  achats,  qui  du  jour  au  lende- 
main  pourraient  causer  la  ruine  de  leur  detenteurs  par  une 
hausse  subite,  un  effondrement  inespere  des  cours. 

Le  commerce  importateur  etait  done  force  a  vivre  et  a 
s'approvisionner  au  jour  le  jour.  Cette  transformation  des 
places  bresiliennes,de  grands  centres  diitributeurs  de  commo- 
dites  en  simples  intermediaires  pour  les  transactions  a  faible 
portee  entre  le  producteur  etranger  et  le  consommateur  na^ 
tional,  fut  peut-etre,  au  point  de  vue  de  Techange  des  richesses, 
la  marque  caractiiristique  de  la  periode  que  nous  etudions.  II 
est  facile  de  deduire  la  gene  qui  en  resultait  pour  tout  le  pays, 
de  rimpoitateur  du  littoral  jusqu'au  dernier  acheteur  au  detail 
dans  les  parties  reculees  du  centre. 


288 


Les  industriels  se  trouvaient,  plus  que  tous,  dans  un 
etat  d'angoisse  perpetuelle.  La  megalomanie  de  la  speculation 
avait  fait  tailler  de  facon  grandiose,  et  les  environs  des 
grands  centres  de  population  montraient  de  superbes  ruines 
d'entreprises  d'une  ampleur  seulement  egalee  par  la  chimere 
qui  leur  avait  donne  naissance.  Ces  capitaux  etaient  perdus, 
quoique  parfois  un  lent  et  sourd  travail  reparateur  permit 
de  racheter  a  vil  prix  les  testes,  les  epaves  de  ces  naufrages, 
pour  en  faire  des  essais  industriels  plus  modestes,  par 
consequent  plus  viables. 

D'autres  plans,  tout  aussi  vastes  peut-eire,  niais  avec  plus 
de  chances  de  reussite,  muris  plus  longuement,  sMtaient  trans- 
formes  en  de  presque  realites,  et  les  fabriques  travaillaient 
peniblement,  produisant  tres  cher  le  cinquieme  ou  le  dixieme 
de  la  capacite  de  production  pour  laquelle  elles  avaient  ete 
projetees. 

Les  produits  ne  pouvaient  lutter  avec  avantage  contre 
I'importation,  car  leur  cycle  economique  n'etait  pas  normal : 
production  insuffisante  au  point  de  vue  de  Toutillage ;  chere 
comme  main  dVeuvre,  surtout  la  main  d'reuvre  speciale ; 
marche  consommateur  reduit  par  la  diminution  de  la  puissance 
d'achat,  reduit  encore  par  le  rencherissement  du  a  la  pro- 
duction trop  restreinte  vis-a-vis  de  I'importation  des  marchan- 
discs  similaires,  a  mpilleur  compte ;  impossibilite  de  retablir 
I'equillbre,  par  la  disparition  presque  complete  du  credit  in- 
dustriel,  la  crise  grandissante  du  marche  interieur,  I'inutilite 
de  tenter  des  debouches  a  I'exterieur  dans  les  pays  voisins 
soumis  a  un  regime  douanier  soit  entierement  libra,  soit  fort 
modere. 

Ce  fut  la  un  des  principaux  elements  de  la  campagne  pro- 
tectionniste.  Jusqu'alors  le  tarif,  preponderamment  fiscal,  du 
regime  politique  dechu  avait  subi  des  surtaxes  avec  le  but  prin- 
cipal d'augmenter  les  recettes  et  de  faire  face  aux  depenses  a 
I'exterieur,  la  surtaxe  prenant  la  place  de  I'impot  en  or  aboli  en 
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un  moment  malencontreux.  La  preoccupation  fiscale  dominait 
done  encore. 

Mais  maintenant,  I'angoisse  des  industriels,  leur  penurie, 
la  crise  des  produits  et  du  marche,  les  erreurs  commises, 
le  mirage  decevant  d'un  avenir  non  conforme  aux  realites, 
le  desir  fort  comprehensible  de  sauver  les  capitaux  et  les 
personnes,  a  la  derive  d'un  cataclysme  sans  egal  dans  Phistoire 
economique  du  pays,  la  proximite  des  plaignants  et  I'eloigne- 
ment  des  masses  plus  considerables  des  consommateurs  et  des 
contribuables,  tout  se  reunissait^  se  combinait  pour  creer  dans 
le  Gouvernement  et  les  Chambres  une  formidable  poussee  d'in- 
terets,  capable  d'etoulfer,  sous  les  plaintes,  les  cris  et  la  misere 
generale  des  industriels  de  la  nouvelle  couche,  le  raisonnement 
calme  et  froid  des  legislateurs  et  des  executeurs  de  la  loi. 

D'ailleurs,  pour  des  assemblees  deliberantes  d'origine 
latine,  plus  que  toutes  autres  sujettes  a  ces  grands  couraots 
sentimentaux  qui  balayent  les  resistances  individuelles,  les 
doleances  des  fabricants,  les  appels  pour  sauver  un  avenir 
manufacturier  en  passe  de  sombrer,  la  necessite  d'empecher 
la  ruine  complete  des  capitaux  engages, a vaient  plus  de  chances 
d'etre  ecoutes  que  la  protestation  muette,  presque  seulement 
theorique,  des  consommateurs,  qui  ne  menaient  pas  la  cam- 
pagne  en  sens  oppose . 

Encore  vit-on,  sous  peu,  comme  directeur  des  reven- 
dications  protectionnistes,  le  propre  vice-president  de  la  Re- 
publique,  le  principal  inspirateur  de  I'Exposition  Nationale  de 
Novembre  iSgS,  Mr.  Manoel  Victorino  Pereira,  esprit  brillant 
et  volonte  tenace,  qu'une  maladie  grave  du  president  Pru- 
dente  de  Moraes  allait  amener  au  pouvoir  pendant  quatre 
mois,  et  qui  exerca  ses  fonctions  avec  intelligence,  dans  le 
sens  de  ses  idees.  II  en  resulta  le  tarif  surcharge,  vote  en  1895 
pour  Texercice  suivant. 

La  population  campagnarde,  a  son  tour,  se  trouvait  dans 
une  situation  financiere  assez  difficile,  moins  peut-etre  que  le 
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commerce  et  I'industrie,  mais  encore  assez  embarrassee  pour 
la  region  cafeiere  de  Sao  Paulo. 

L'augmentation  factice  de  la  richesse  par  les  emissions 
s'etait  traduite,  pour  les  fa\endeiros^  par  une  hausse  de  la 
valeur  de  leurs  terres ;  cela  coincidait  avec  une  periode  de 
developpement  de  la  consommation  du  cafe,  une  diminution 
des  stocks,  et  des  recoltes  deficitaires. 

II  en  etait  resulte  un  rush  vers  les  regions  nouvelles, 
propres  acette  culture,  et  la  surface  plantee  de  la  rubiacee 
s'etendit  chaque  fois  plus.  Or,  le  cafeier  est  une  culture  a  long 
terme,  qui  n'emre  en  plein  rapport  qu'a  partir  de  cinq  ans . 
Pendant  toute  cette  periode  presque  inactive,  il  n'est  qu'objet 
de  depenses. 

Pour  ne  pas  perdre  les  capitaux  engages  dans  les 
nouvelles  fermes,  il  fallut  trouver  des  ressources  que 
Phypotheque  put  procurer,  mais  a  un  taux  et  representant  une 
surcharge  pour  les  frais  d'exploitations,  seulement  tolerable 
si  la  periode  de  hausse  s'etait  maintenue  pendant  toute  la 
duree  des  contrats  hypothecaire? .  Or,  comme  nous  le  verrons 
plus  tard,  des  1896  le  president  de  I'Etat  de  Sao  Paulo,  Mr. 
Bernardino  de  Campos,,  poussait  le  cri  d'alarme,  prevo3'ant 
la  surproduction  de  cette  denree  de  luxe  a  consommation 
restreinte,  et  appelant  I'attention  sur  la  dette  hj'pothecaire  de 
I'Etat,  estimee  a  cette  occasion  a  plus  de  400.000  contos. 

II  eut  ete  plus  sage  d'agirsans  tant  crier  sur  les  toits  la 
devalorisation  prochaine  de  I'article,  precede  assez  naif  pour 
qui  voulait  garantir  les  marches  consommateurs,  surtout  a  cause 
de  la  coincidence  de  ces  previsions  pessimistes  avec  la  cam- 
pagne  de  baisse  qui  se  preparait  en  ce  meme  moment  en 
Europe  et  aux  foats  Unis  sur  les  cafes  du  Bresil. 

La  politique  du  Gouvernement  Imperial,  suivie  avec  mo- 
difications par  la  Republique,  avait  ete  de  venir  en  aide  aux 
agriculteurs  moyennant  le  pret  hypothecaire  a  echeance  eloi- 
gnee,  et  cela  ne  correspondait  certes  pas  aux  necessites  des 
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indispensables  au  roulement  de  Tannee,  remboursables  a  la 
recolte,  le  pret  agricole  proprement  dit.  II  s'en  etait  effectue  fort 
peu,  et  l'h3'poth^que  grevait  lourdement  le  budget  individuel 
du  proprietaire  terrien  en  franche  production,  et  preparait 
un  avenir  difficile  a  ceux  qu'allait  atteindre  huit  ou  dix  ans 
plus  tard  la  arise  de  surproduction  cafeiere.  Les  difficultes, 
comme  de  juste,  etaient  proportion nees  au  developpement 
des  hypotheques,  plus  fortes  a  Sao  Paulo  que  partout  ailleurs, 
puisque  cet  Etat  etait  le  principal  producteur,  celui  ou  les 
nouveaux  champs  de  culture  avaient  ete  ouverts  avec  le  plus 
d'audace. 

Les  mo3fens  de  transport,  debordes  par  insuffisance  d'ou- 
tillage  pour  les  uns,  par  incompetence  administrative  pour  les 
autres,  o\x  les  consequences  de  la  revoke  du  6  Septembre  se 
manifesterent  par  I'abandon  des  voies  aux  agents  naturels  de 
destruction  et  oii  les  wagons  au  lieu  de  transporter  les  mar- 
chandises  s'etaient  transformes  en  dep6ts  des  colis  le  long  des 
garages ;  les  moyens  de  transport  en  pleine  crise  forcaicnt  les 
producteurs  du  Centre  a  des  depenses  inouies  pour  permertre 
a  leurs  exporlations  d'arriver  aux  ports  d'embarquement. 

Au  Nord  du  Bresil,  le  sucre  importe  en  franchise  en 
grandes  masses  par  les  Etats  Unis  sous  le  regime  de  la  con- 
vention  speciale  du  3i  Janvier  1891,  venait  d'etre  soumis  a 
un  droit  d'entree  de  40%  i^d  valorem  par  le  nou\'eau  tarif 
americain  du  28  Aout  1894.  Le  bouleversement  que  cela  re- 
presentait  pour  les  Etats  du  Nord,  Bahia,  Sergipe,  Alagoas, 
Pernambuco  et  Parahyba,  ainsi  que  pour  quelques  uns  de 
ceux  du  Sud,  tels  que  Rio.de  Janeiro  et  un  peu  Sao  Paulo,  est 
facile  a  comprendre,  pour  les  premiers  surtout,  ou  la  canne  a 
Sucre  est  la  culture  dominante. 

La  gene  causee  par  ces  facteurs  economiques  rendait  plus 
difficile  la  tache  du  Gouvernement.  Mais,  comme  nous  I'avons 
deja  fait  remarquer,  la  souffrance  des  individus  ne  fai.sait  pas 
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pericliter  la  production  dans  son  ensemble,  et  celui-ci  conti- 
nuait  a  grandir  lentement,  surement,  sans  a-coups,  dans  une 
proportion  rendue  plus  evidente  par  la  baisse  des  achats  du 
pays  a  I'etranger.  Ceci,  nous  I'avons  aussi  souligne,  etait  exact 
comme  chiffres  absolus  de  la  valeur  des  importations,  en  mon- 
naie  courante  du  pays,  etdoublement  veritable  en  comparant 
ces  memes  valeurs,  reduites  en  monnaie  metallique,  a  un 
change  chaque  fois  plus  deprecie . 

Oscillations  des  prix  d'achat,  variabilite  des  salaires, 
surproduction  imminente,  abandon  des  autres  cultures,  in- 
discipline croissante  des  entreprises  preposees  aux  transports, 
par  mer  et  par  terre,  changements  brusques  des  prix  de  vente, 
tout  cela  n'etait  que  la  repercussion  du  desarroi  cause  par  les 
emissions  excessives,  Tabus  du  credit  et  ses  consequences  :  le 
detournement  des  activites  du  travail  sain,  et  createur  de 
reserves,  vers  les  voies  perilleuses  du  jeu,  du  pari ;  Pabandon 
des  methodes  sures  mais  peu  lucratives  du  labeur  a  longue 
portee,  pour  le  mirage  fatal  des  speculations  de  Bourse,  des 
fortunes  faites  a  I'improviste .  Au  fond,  c'etait  un  probleme  de 
politique  monetaire  a  resoudre . 

Ces  memes  causes  -:-  exces  du  papier  en  circulation, 
pari  sur  I'or,  troubles  dus  a  la  pluralite  des  banques  d'emis- 
sion,  politique,  desavantageuse  pour  tous,  des  subventions 
a  Pagriculture  —  ces  memes  causes  donnaient  lieu  aux  plus 
graves  difficultes  dans  la  gestion  financiere  proprement  dite 
des  budgets  federaux  el  de  ceux  des  Etats.  Seulement  ces 
embarras  se  manifestaient  de  facons  ditferentes,  a  cause  de  la 
double  premisse  de  I'organisation  budgetaire  et  de  la  distribu- 
tion constitutionnelle  des  reccttes  entre  I'Union  et  les  anciennes 
provinces,  devenues  des  Etats  autonomes. 

Les  impots  sur  I'exportation,  dont  une  partie  appartenait 
deja  aux  provinces  pendant  I'Empire,  avaient  ete  attribues 
en  totalite  aux  nouvelles  circonscriptions .  Les  droits  sur  les 
importations  etaient  testes  a  PUnion. 
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II  en  resultait  que,  les  depenses  ne  croissant  pas  en  raison 
inverse  de  la  rapidite  de  la  depreciation  monetaire,  tandis  que 
les  recettes  percues  ad  valorem  lui  etaient  proportion  nelles, 
les  Etats  se  virent  a  la  tete  de  ressources  qu'ils  n'avaient  jamais 
pense  posseder,  et  commencerent  a  entreprendre  des  travaux 
publics  et  des  ameliorations,  en  avance  sur  leur  situation  finan- 
ciere  reelle.  Us  le  comprirent  plus  tard,  a  leurs  depens,  quand, 
le  rythme  retabli  entre  le  niveau  des  depenses  et  des  prix 
avec  celui  de  Pagio  sur  I'or,  il  leur  arriva  de  s'apercevoir 
qu'ils  avaient  table  sur  le  transitoire  comme  si  c'eut  ete  le 
definitif. 

En  attendant,  le  developpement  apparent  de  leurs  budgets 
donnait  naissance  a  I'opinion,  erronnce  comme  on  le  vit  par 
la  suite,  qu'il  fallait  reviser  le  Statut  Constitutionnel,  qui  avait 
depouille  les  recettes  federales  au  profit  des  revenus  des  Etats . 
Ces  grossissements  des  responsabilites  provinciales,  entrainant 
de  nouveaux  engagements,  furent  le  point  de  depart  de  tres 
serieuses  complications  d'argent,  que  le  Tresor  Federal  eut 
plusieurs  fois  a  resoudre  avec  ses  proppes  ressources,  malgre 
que,  les  exportations  croissant,  les  imp6ts  provinciaux  qui  les 
frappaient  eussent  du  croitre  dans  le  meme  rapport. 

Le  Gouvernement  central,  par  contre,  puisant  le  plus  clair 
de  ses  rentes  dans  les  droits  de  douane  a  I'importation ,  se 
trouvaii  en  une  periode  de  resserrement  de  recettes,  puisque 
les  achats  a  I'etranger  baissaient  tons  les  jours.  Cela  aidait  a 
fortifier  le  courant  revisioniste  de  la  distribution  constitu- 
tionelle  des  impots,  puisqu'en  face  de  la  plethore  des  caisses 
locales  se  montrait  la  disette  du  Tresor  National. 

Insuffisance  d'observation  pendant  un  laps  de  temps  trop 
court  pour  permettre  de  conclure ;  generalisation  trop  hative 
d'une  periode  de  crise  et  d'adaptation  pour  en  deduire  une 
loi  pour  I'existence  normale  ei  le  fonctionnement  regulier  des 
organes  tributaires,  sur  lesquels  le  Code  du  24  Fcvrier  1S91 
avait  statue.    Le  temps  se  chargea,  d'ailleurs,  de  rectifier  le 


394 


point  de  vue  et  de  ramener  les  avis  a  une  plus  exacte  appre- 
ciation des  realites. 

Toujours  est-il  que,  en  phase  d'importations  decrois- 
santes,  la  productivite  fiscale  des  douanes  baissait  aussi. 
Or,  les  depenses  a  I'etranger  s'etaient  considerablement  ac- 
crues, et  les  revenus  speciaux  en  metal  avaient  ete  abolis  par 
le  successeur  de  Mr.  Ruy  Barbosa,  et  jamais  retablis  par  le 
Congres .  Un  succedane  avait  ete  propose  et  mis  en  vigueur 
par  les  surtaxes  au  tarif,  mais  les  inconvenients  en  etaient 
nombreux. 

Les  echeances  a  date  fixe  des  coupons  de  la  Dette 
forcaient  le  Gouvernement  a  intervenir  periodiquement  sur  le 
marche,  alourdissant  les  cours  et  portant  tort  a  tous,  a  com- 
mencer  par  le  Tresor.  D'un  autre  c6te,  le  budget  etait  vote 
en  papier,  les  versements  en  metal  etant  calcules  au  pair,  et, 
comme  la  depreciation  de  la  monnaie  forcait  a  en  debourser 
des  sommes  de  plus  en  plus  fortes,  un  chapitre  special  des 
etats  de  depenses  etait  affecte  a  ce  service  sous  le  nom  de 
—  differences  de  change.  Le  Tresor  n'ayant  pas  encore 
trouve  le  moyen  de  se  defendre  contre  le  jeu  sur  For,  et  de 
se  reserver  des  sources  de  revenus  lui  garantissant  les  verse- 
ments a  faire  en  Europe,  sans  passer  sous  les  fourches  cau- 
dines  de  la  speculation  a  Rio,  les  differences  de  change 
avaient  beau  jeu  pour  s'enfler  progressivement  d'uneanneea 
I'autre,  au  fur  et  a  mesure  de  I'augmentation  de  I'agio  sur 
I'or.  EUes  atteignirent  a  pres  du  tiers  de  la  totalite  du  budget 
des  depenses,  et  furent  I'une  des  causes  du  contrat  du  fun- 
ding-loan de  1898. 

Les  craintes  inspirees  par  I'etat  des  finances  publiques 
etaient  par  consequent  le  reflet  des  vices  de  la  circulation, 
des  methodes  fautives  suivies  dans  Porganisation  des  bud- 
gets, des  perspectives  de  charges  nouvelles  imposees  par  la 
necessite  de  liquider  sans  perte  de  temps  les  responsabilites 
leguees  par  la  revoke,  par  le  retablissement  de  I'unite  d'emis- 
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sion  et  par  les  retards  dans  les  remboursements  des  avarices 
faites  aux  banques  pour  subventionner  les  agriculteurs . 

La  tache  etait  ardue,  et  I'urgence  des  solutions  imposait 
une  rapidite  de  decision  qui  aggravait  les  consequences  possi- 
bles de  toute  erreur  commise. 

II  fjllait  commencer  par  retablir  I'ordre  dans  la  circulation, 
en  liquidant  les  pretentions  exagcrees  des  banques,  ayant  perdu 
le  droit  d'emettre  ;  il  fallait  unifier  les  billets  et  en  reduire  la 
masse ;  il  fallait  calculer  remission  A''apolices  qui  allaient  subs- 
tituer  les  depots  de  garanties  disparus  ;  des  ressources  de- 
vaient  etre  trouvees  pour  subvenir  aux  depenses  en  or,  sans 
peser  sur  le  marche,  car  les  deux  millions  sterling  de  traltes 
negociees  a  Londres  etaient  un  expedient  de  tresorerie  et  non 
une  solution  permanente. 

Pour  y  arriver,  Mr.  Rodrigues  Alves,  reprenant  les  pro- 
positions de  la  Commission  d'Enquete  parlementaire  de  i885, 
sur  la  situation  de  I'agriculture,  en  partie  realisees  par  Mr.  Ruy 
Barbosa  en  1890,  demanda  le  retablissement  du  paiement 
en  metal  d'une  fraction  des  droits  de  donane,  d'accord  avec 
ses  propres  suggestions  faites  en  1892.  Le  Congres,  ma- 
Iheureusement,  n'acceda  pas  a  ces  vues,  et  continua  a  voter 
un  budget  toujours  menace  de  desequilibre  par  le  credit  elas- 
tique  des  differences  de  change. 

Le  ministre  obtint  plus  de  succes,  quant  aux  autres  me- 
sures.  La  loi  budgetaire  de  I'exercice  de  iBqS  I'autorisait  ^  agir 
quant  a  la  reduction  de  la  masse  du  papier-monnaie.  Ne 
voulant  pas  emprunter  a  Petranger  sans  que  le  pays,  avec  ses 
propres  ressources,  eCit  donne  au  Gouvernement  une  preuve 
de  confiance  dans  son  oeuvre  et  ses  buts,  et  assure  que 
le  succes  d'une  operation  a  I'interieur  exercerait  une  in- 
fluence bienfaisante  sur  toute  negociation  ulterieure  en  Europe, 
le  ministre  delibera  d'offrir,  en  souscription  publique,  un  em- 
prunta5  7o,  de  100.000  coMios  papier,  dont  le  produit  serait 
employe  par  moitie  au  retrait  d'ane  somme  equivaientede  pa- 
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pier-monaie  ;  en  fait,  on  n'en  retira  que  So.ooo  contos.  Malgre 
la  crise,  les  souscriptions  momerent  a  212.925  apolices,  dont 
une  grande  partie  furent  versees,  seance  tenante.  Le  prix  d'e- 
mission  fut  de  ()3  °  'o,  en  depit  de  toutes  les  difficuites,  compa- 
rable a  ceux  d'emprunts  anterieurs  fails  en  des  circonstances 
financieres  bien  plus  favorables,  gS '/j  en  1886,  sous,  le  mi- 
nistre  Belisario,  90  %  pour  I'emprunt  4°/o  or,  du  vicomte 
d'Ouro-Preto,  en  1 889 . 

11  est  juste  de  rappeler  ici  la  collaboration  efficace  des 
banques  survivantes  de  la  place  de  Rio,  succes  de  cette  ope- 
ration :  le  Reptiblka,  Nacional  Brasileiro,  Rural  e  Hypothe- 
cario,  Lapoura  e  Commercio,  Commercial  et  Cbmmercio,  les 
deux  premiers  surtout,  aiderent  de  tout  leur  pouvoir  la  reali- 
sation des  plans  du  Gouvernement. 

Ce  n'etait  qu'un  palliatif,  neanmoins,  car  les  causes  pro- 
fondes  de  la  crise,  le  desordre  generalise  dans  tout  I'organisme 
producteur  et  les  moyens  d'echange,  n'etaient  pas  atteints 
par  de  simples  expedients  de  tresorerie  et  ne  pouvait  I'etre 
que  par  une  lente  action  reparatrice  des  degdts  multiplies  par 
les  abus  de  credit  et  les  troubles  politiques. 

La  pacification  du  pays  s'imposait  done  comme  mesure 
preliminaire.  Le  Gouvernement  la  fit,  sourd  aux  clameurs  du 
parti  dominant  et  de  tous  les  pecheurs  d'eaux  troubles.  En 
Aout  1895  la  paix  fut  celebree  a  Bage  dans  I'Etat  de  Rio 
Grande  do  Sul.  La  periode  de  liquidation  des  folies  de  toute 
espece  faites  jusqu'alors  allait  atteindre  son  apogee. 

Le  premier  probleme  a  aborder  etait  certainement  les  in- 
demnites  a  verser  aux  banques  regionales,  privees  du  droit 
d'emettre  par  le  decret  de  1892  et  la  loi  du  23  Septembre  1893. 
II  s'agissait  de  determiner  la  valeur  des  droits  et  des  avantages 
qui  leur  avaient  ete  supprimes,  et  des  les  premiers  pourparlers 
I'impossibilite  d''un  accord  se  manifesta. 

La  these  officielle  etait  que,  selon  les  termes  de  la  loi,  ces 
indemnites  ne  pourraient  etre  payees  qu'apres  avoir  constitue  le 
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fonds  de  garantie  destine  a  parfaire  la  difference  entre  le  mon- 
tant  des  depots  et  la  circulation  (art.  5  de  la  loi) ;  les  bases  pour 
calculer  les  chilTres  des  dedommagements  a  verser  devaient 
etre,  d'un  cole,  remission  et  les  interets  ou  amortissements  deja 
recus,  et  de  I'autre  la  somme  deposee  en  apolices,  les  interets 
integraux  de  ces  litres,  depuis  la  dale  du  depot  jusqu'au  2'} 
Sepiembre  i  SgS,  et  encore  ces  interets  dinninues  de  deux  points 
la  premiere  annee,  et  cumulativement  d'undemi-point  chaque 
annee  subsequenie  jusqu'A  extinction  de  ce  service  d'arre- 
rages,  a  partir  du  23  Septembre  iSgS  jusqu'a  la  sixieme  annee 
d'existence  de  ces  banques.  La  difference  de  ces  deux  som- 
mes  donnerait  I'indemnite  a  payer.  ' 

Les  banques  pensaient  differemment.  Le  Banco  •  Um'ao 
de  Sao  Paulo  alignait  ses  chiiTres,  comme  suit : 

2  %  d'interets  sur  9.398:7(10$  pendant  les  46  ann^es 

restantes  de  sa  concession,  ou,  en  adoptant  le 

change  de  23  pence,  sur  8.646:804$,  soil  .  io.6ii:.986$727 
2  "/<,  d'interets  sur  266:800$  des  apolices  de  5  %  ^e- 

posees  au  fonds  de  g'arantie,  soil  .    .    .    .  3o6:8o2$ooo 

io.9i8:8o6$727 

Deduction  de  fonds  sp^ciaux  en  pouvoir  de  la  banque.  998. 102$i30 

Solde   9.920:704$597 

Sur  cette  base  de  discussion,  le  Banco  Um'ao  demandait 
une  indemnite  de  pres  de  6.000  cantos. 

Le  Banco  Emissor  de  Pernambuco  avail  effectivement 
depose  au  Tresor  £  475.077,  ou,  au  change  du  3o  Se- 
ptembre 1893,  une  valeur  couranie  de  .      1 1 .  i23:452$878 

La  banque  transformail  cette  somme 
em  apolices-oT,  calculait  les  interets  pen- 
dant 47ans,  a  5%,  ce  qui  produisait  .      26. 1 39:o5o$ooo 

Deduisant  la  valeur  de  la  circulation  .      1 5 .  55S;2oo$ooo 

II  restait  un  solde  de  31 .704:3o2.$878 
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Mais  la  banque  se  contentait  des  deux  tiers  de  cette 
somme,  soil  14.000  contos. 

he  Banco  Emissor  da  Baliia  avail  depose  en  apolices  de 
^"loi  or,  8.33o:3oo$,  et  1.179:700$  en  apolices  de  5%,  pa- 
pier, soil  un  total  de  g.Soo  contos.  En  deduisant  de  ce  total  des 
fonds  speciaux  en  son  pouvoir,  la  banque  avait  en  apolices  la 
somme  de   9.3o6:ooo$ooo 

2  °/o  d'interets  pendant  46  ans,  pour 
les  titres  de  4%,  or,  au  change  de 
22 pence,  soit   .        9.296: 14:i.$i8i 

lesquels,  additionnes  aux  interets 
de  2  7j''/o  apolices,  papier,  pen- 

dant le  meme  delai,  donnnaient  un 

total  de   .  io.529:749$i8i 

qui  semblait  etre  la  base  de  I'indemnite  demandee. 

Le  Banco  Emissor  do  Norte  ne  formulait  pas  sa  recla- 
mation en  chifFres  et  se  limitait  a  demander  qu'on  lui  appliquat 
la  loi.  En  faisant,  dans  son  cas,  le  meme  raisonnement  fait 
par  les  autres  baaques,  on  arrivait  a  une  valeur  de 
i.03i:44i$4i9,  qui  servirait  de  base  aux  calculs. 

Ces  evaluations  etaient  inadmissibles . 

D'apres  le  decret  du  17  Janvier  1890,  regime  sous  lequel 
ces  banques  s'etaient  fondees,  les  apolices  du  fonds  social  etaient 
greve'es  d'inalienabilite,  sauf  accord  avec  le  Gouvernement ; 
leur  valeur  se  reconstituerait  moyennant  prelevement  annuel 
de  10  7oi  moins,  des  benefices  bruts,  formant  ainsi  un  fonds 
qui  permettrait  I'annulation  posterieure  de  ces  titres;  les  interets 
a  servir,  diminues  de  deux  points  la  premiere  annee,  et  d'un 
demi-pointsupplementaire  tous  les  ans,  s'eteindraient  a  la  fin  de 
la  sixieme  annee.  Le  decret  du  7  Decembre  1890  avait  marque 
un  delai  de  deux  ans  pour  parfaireles  emissions,  sous  peine  de 
decheance.  Done,  au  1 7  Decembre  1894,  le  Gouvernement  etait 
dans  son  droit  de  les  declarer  dechues  du  droit  d'emettre. 
D'apres  le  mecanisme  de  ces  trois  textes,  la  situation  de  ces 


banques  s'etablissait  de  tout  autre  facon,  et  les  versements  a 
effectuer  ne  pouvaient  resulter  que  de  la  comparaison  entre 
le  doit  et  Vavoir,  des  charges  de  I'etablissement  et  des  faveurs 
recues  ou  promises.  Au  debit,  figureraient  remission  et  les 
interets  dcja  percus  ;  au  credit,  la  valeur  des  depots,  les  ia- 
teretspar  entier  jusqu'au  23  Septembre  iSgS,  plus  les  interets 
pendant  six  ans,  decroissant  de  3  "/o  a  o  selon  les  termes  de 
la  loi  du  1 7  Janvier  1 890 . 

Tel  etait  le  cas  du  Banco  Uniao  de  Sao  Paulo  et  du  Banco 
Emissor  do  Norte.  Le  Banco  Emtssor  da  Bahia,  soumis  au 
meme  regime,  presentait  une  circonstance  complementaire,  qui 
renforcait  la  these  du  Gouvernement:  par  acte  du  22  Fevrier 
1892  il  avait  renonce  de  son  plein  gre  a  son  droit  d'emission . 

Le  Banco  Emissor  de  Pernambuco  se  trouvait  dans  des 
termes  diiferents,  car  il  s'etait  fonde  en  Octobre  d'accord  avec 
les  lois  du  29  Aout,  du  25  Septembre  et  18  Octobre  1890,  ayant 
droit  d'emettre  la  moitie  de  ses  billets  sur  I'or  ;  mais  la  facon 
dont  il  s'y  etait  pris  avait  fausse  le  sens  et  le  but  de  la  loi, 
non  seulement  quant  a  la  succession  des  mises  en  cours  des 
bank-notes.,  mais  surtout  quant  aux  depots  fictivement  eftectues 
en  violation  franche  des  dispositions  legales  ;  la  somme  a 
deposer  devant  etre  de£  875.077,  £400.000  ne  I'avait  pas 
ete  et  constituait  encore  une  dette  envers  le  Tresor,  la  somme 
de  £  475 . 077  repondant  pour  plus  de  i5  .5oo  co)7/oi  de  billets 
emis,  soit,  au  pair,  le  triple  de-  la  base  adoptee.  Quelle  in- 
demnite  devait-on  payer  pour  une  fraude  de  ce  genre,  quelle 
que  fiat  la  faiblesse  du  Gouvernement,  s'etant  laisse  prendre 
dans  les  rets  de  ces  flibustiers  de  haut-bord  ? 

La  discussion  entre  le  Tresor  et  les  banques  interessees 
n'aboutit  pas.  Celles-ci  presenterent  un  contre-projet  d'accord, 
selon  lequel  elles  proposaient  de  deposer  progressivement  a 
la  Caisse  d'Amortissement  en  billets  de  toutes  provenances  le 
montant  de  leurs  emissions,  le  Gouvernement  leur  rendant 
les  apolices  des  depots  en  valeur  correspondante  au\  sommes 
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remises,  et  cela  jusqu'au  retrait  total  des  billets  en  circulation. 
Le  Ministre  ne  putaccepterce  projetfaute  d'autorisation  legale, 
mais,  en  demandant  aux  Ctiambres  la  solution  du  probleme, 
il  recommanda  chaudement  le  nouveau  plan  des  banques. 

La  liquidation  des  depenses  de  la  revoke  se  faisait  len- 
tement ;  la  tension  politique  etait  toujours  tres  forte,  et  la 
societe  bresilienne,  profondement  bouleversee  par  les  evene- 
ments  recents,  prenait  longtemps  pour  revenir  a  une  periode 
de  calme  et  d'equilibre. 

Les  angoisses  de  naguere  rendaient  plus  vives  les  exi- 
gences et  I'expectative  d'un  present  moins  sombre  que  les 
jours  qui  veaaient  de  s'ecouler.  On  ne  voulait,  ou  on  ne  pou- 
vait  pas  comprendre  que  la  convalescence  serait  plus  longue 
que  la  propre  maladie.  Par  ailleurs,  les  sacrifices  demandes 
par  le  ministere  des  finances  semblaient  trop  grands  a  I'esprit 
insuffisamment  clairvoyant  des  Chambres ;  elles  preferaient 
entendre  les  doleances  des  interets  particularistes  plutot  que 
la  voix  severe  des  imperieuses  necessites  nationales . 

Etcependant,  ce  que  Mr.  Rodrigues  Alves  demandait  en 
1895  etait  la  solution  possible  de  la  crise,  surement  une  atte- 
nuation des  embarras  de  I'avenir :  c'etait  I'imp&t  en  or,  le  reta- 
blissement  de  I'ordre  dans  les  finances  et  Tadniinistration,  la 
paix  publique,  les  economies,  enquelques  mots  une  paraphrase 
du  vieux  programme  liberal  — peace,  reform  and  retrenchment. 

Mais  cela  plaisait  peu  :  il  fallait  des  panacees  a  pouvoir 
miraculeux,  capables  de  resusciter  les  morts .  Et  faute  de  les 
decouvrir,  le  Parlement  aimait  mieux  eontinuer  les  errements 
precedents  el  augmenter  le  tarif  douanier. 

II  en  resultait  la  prolongation  de  I'etat  de  malaise  de 
I'annee  anterieure,  plus  accentue  peut-etre,  et  il  ne  fut  pas 
excessif  de  dire,  comme  le  fit  la  revue  financiere  du  Jornal 
do  Commercio  de  Rio  : 

<t  L'annee  de  1895  a  cause  bien  des  soucis  et  des  ma- 
«  Iheurs  au  commerce  de  la  place  de  Rio,  et  sans  exageration 
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«  nouspouvons  aftirmer  que  le  decouragement  a  envahi  I'esprit 
I  des  classes,  de  la  prosperite  et  de  la  tranquillite  desquelles  de- 
«  pendent  a  un  tres  haut  degre  les  interets  vitaux  du  pays  ». 

Quelques  chiffres  sutfiront  pour  en  donner  une  preuve 
plus  precise. 

Voyons  les  cours  des  changes  sur  Londres,  en  1895  : 


MOIS 

COURS  EXTREMES 

.MOVENNE 

HOIS 

COURS  EXTREMES 

.MOYENNE 

Janvier    .  . 

10 

1/16— 10  15/16 

10  15 '32 

Juillot  .   .  . 

10 

3|32-n  13/32 

10  23  '32 

Fevrier    .  . 

17/32—10  5/32 

9  27 '-33 

AoClt   .    .  . 

10 

1/2  —10  15/16 

10  23/32 

Mars   .    .  . 

') 

7/I6-9I  5/16 

9  5/8 

Seplembre  . 

10 

3/8— II  5/32 

10  23/32 

Avril  .    .  . 

y 

5/16—  9  23/32 

9  9/10 

Octobre  .  . 

92 

9/32-10  17/32 

10  7/32 

Mai.    .    .  . 

—  9  11/32 

9  S'32 

Novembre  . 

9 

1/8  -  9  23/32 

9  3  '8 

Juin.    .    .  . 

9 

9  1/3 

Diicembre.  . 

9 

1/32—  9  5  It 

9  5/32 

Le  budget  a  son  tour  se  soldait  en  deficit.  Les  recettes  de 
1895  s'etaient  elevees  a  37.1 .060: o33$59i,  y  compris  les 
depots;  les  depenses  monterent  a  392.961 :444§6o2.  L'exce- 
dent  de  depenses  etait  done  de  18.901 :4i  i$oi  i. 

Les  droits  de  douane  se  transformaient  progressivement, 
non  plus  en  un  tarif  de  protection,  mais  en  une  veritable 
barriere  pronibitive. 

Les  traites  du  Tresor,  montant  a  deux  millions  sterling, 
avaient  ete  payes,  gnlce  a  Pemprunt  de  six  millions  de  li- 
vres  fait  en  Juillet  de  cette  annee,  a  Londres,  a  85 portant 
5  "la  d'interet  et  i  "jo  d'amortissement.  Cette  operation,  one- 
reuse,  il  est  vrai,  etait  devenue  indispensable  a  cause  des  con- 
trats  de  construction  de  navires  et  de  refection  du  materiel  de 
guerre  signes  par  le  Gouvernement  anterieur  du  marechal 
Floriano  Peixoto,  en  consequence  des  degats  produits  par  la 
revoke  du  6  Septembre. 
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C'etait  encore  un  de  ces  malencontreux  expedients  finan- 
ciers, malheureusement  trop  frequents  dans  I'histoire  eco- 
nomique  du  Bresil,  consistant  en  solder  au  moyen  de  I'em- 
prunt  les  deficits  budgetaires,  sans  que  cette  operation  corres- 
pondit  a  un  developpement  de  I'outillage  du  pays,  ou  a  ces 
depenses  a  longue  portee,  dont  le  poids  doit  retomber  sur  plus 
d'une  generation. 

Au  moins,  en  pat-on  tirer  I'avantage  d'eviter  au  Tresor 
d'intervenir  sur  le  marche  de  change,  et  ce  service  fut  d'autant 
plus  important  que,  a  la  veille  du  vote  d'un  nouveau  budget 
portant  des  surtaxes  du  tarif,  le  commerce  s'etait  empresse  de 
faire  des  commandes  en  Europe  pour  fuir  a  imposition  des 
nouveaux  droits,  et  cela  alourdissait  les  cours  a  la  fin  de 
I'annee,  c'est-a-dire  au  commencement  du  semestre  de  disette 
de  traites  sur  I'etranger,  de  faiblesse  des  taux  par  consequent. 

La  recolte  de  cafe,  deficitaire,  rendait  la  situation  plus 
difficile . 

Mais  par  dessus  tous  ces  facteurs  economiques,  les  ele- 
ments psychologiques  exercaient  leur  influence :  le  manque 
de  confiance  dans  le  pays,  la  stupe  ur  causee  par  la  facon 
dont  la  pacification  du  Sud  avait  ete  recue  par  le  Parlement, 
les  reclamations  diplomatiques  pour  les  exces  commis  pendant 
la  revolte,  les  indemnites  payees  pour  les  violations  du  droit 
des  gens  pratiquees  en  cette  triste  periode,  la  rupture  des 
relations  diplomatiques  avec  le  Portugal. 

Leretraitde  So.ooo  contos  de  papier-monnaie,  lorsque 
le  budget  se  soldait  a  perle,  n'avait  pas  produit  d'effet. 
Le  ministre  montrait  bien  la  necessite  de  regulariser  ces 
rachats,  de  les  faire  annuellement  avec  des  soldes  verifies,  et 
pour  cela  recommandait  toujours  la  perception  partielle  en 
metal  des  droits  de  douane.  La  methode  budgetaire  vicieuse 
toujours  adoptee  par  les  Chambres  produisait  done  ses 
effets,  et  contribuait  a  empecher  la  gestion  economique  et 
rationnelle  des  finances  nationales. 
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Chaque  fois  plus  intense  se  faisait  sentir  la  necessity  de 
reformer  fondamentalement  les  normes  financieres  suivies,  et 
de  rehabiliter  moralement  le  pnys  sur  les  marches  des  capitaux. 
Les  esprits,  toutefois,  etaient  encore  trop  troubles  par  les 
remous  profonds  du  Maelstrom  financier  et  politique  des 
emissions  et  de  la  revoke,  pour  distinguer  nettement  la  route 
a  prendre,  et  les  intelligences  lucides  et  clairvoyantes  a  ce 
sujet  en  etaient  reduites  a  precher  dans  le  desert. 

Les  projets  et  les  plans  les  plus  contradictoires  etaient 
presentes.  La  question  des  banques  restait  en  suspens, 
L'affermage  ou  la  vente  des  chemins  de  fer  nationaux  etaient 
suggeres,  sans  resultat.  Les  graves  difticultes  diplomatiques 
entre  PAngleterre  et  les  Etats  Unis  exercaient  leur  action 
deprimante  sur  nos  propres  interets.  En  Mai,  le  conflit  du 
Gouvernement  Bresilien  avec  I'Angleterre,  au  sujet  de  I'oc- 
cupation  par  celle-ci  de  Pile  de  Trindade,  rendait  chaque 
fois  plus  delicat  le  maniement  de  nos  affaires. 

La  substitution  dans  le  tarif  douanier  du  change  de  12 
peitce  a  celui  de  24,  adopte  jusqu'alors,*  combine  avec  I'a- 
bolition  des  taxes  additionnelles  de  bo  et  de  Go  cquivalait  a 
une  majoration  de  25  "/„  sur  les  droits  anciens  ;  mais  le  vote 
avait  ete  donne  avec  tant  d'obscurite  dans  la  redaction  des 
*  articles,  et  dans  les  modes  d'application,  que  les  douanes,  ainsi 
que  le  commerce  importateur,  eurent  a  subir  une  veritable 
crise  qui  ne  prit  fin  qu'avec  la.publication  de  circulaires  in- 
terpretatives  depassant  parfois  I'esprit  dominant  de  la  loi. 

Les  agents  de  change  furent  soumisa  de  nouveaux  re- 
glements. 

Quelques  s)'mptOmes,cependant,  indiquaientque  I'apogee 
des  difficultes  leguees  par  les  erreurs  du  passe  eiait  atteint. 

Deja  quelques  liquidations  se  terminaient,  et  sur  leurs  mi- 
nes de  nouveaux  edifices  s'ebauchaient  timidemeni,  telle  la 
Companhia  Geral  das  Estradas  de  Ferro,  dont  I'actif  fut  rachete 
par  la  Leopoldina  Railway  C.  La  crise  des  transports  du 
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Chetnin  de  Fer  Central  cedait  peu  a  peu :  dej  le  mois 
d'Aout,  le  trafic  en  etait  retabli.  Mais  des  consequences 
serieuses  en  etaient  issues  :  les  courants  commerciaux  vers  Rio, 
endigues  pendant  la  periode  de  suspension  des  transports, 
s'etaient  deverses  vers  le  port  de  Santos,  qui  commencait 
maintenant,  mieux  outille  et  pourvu  de  quais  accostables,  a 
faire  a  celui  de  Rio  una  concurrence  tres  vive. 

Le  cafe  se  maintenait  a  des  prix  favorables,  mais  une  cam- 
pagne  de  baisse  le  fit  faiblir,  au  cours  de  Pannee,  reduisant  de 
4o°/oSa  valeur  marchande.  Les  conditions  locales  donnerent 
naissance  a  deux  elements  serieux  qui  commencerenta  causer 
de  certains  troubles  sur  le  marche .  Les  maisons  exportatrices 
avaient  initie  un  nouveau  systeme  d'achats  directs  au  produ- 
cteur,  sans  passer  par  la  filiere  des  anciens  intermediaires,  le 
commissario  et  Vensacador.  Le  mode  de  perception  des  imp6ts 
de  sortie  du  cafe,  et  le  desir  de  percevoir  les  sommes  dues  par 
la  totalite  de  l'exportation,inclusivement  les  cafes  consommes  a 
Rio,  avaient  etabli  une  guia  ou  oonnaissement,  accompagnant 
les  envois  et  certifiant  le  paiement  de  la  fraction  de  Pimpot 
payee  au  moment  de  charger  les  sacs  sur  les  wagons  du  che- 
min  de  fer ;  sur  presentation  aux  bureaux  des  Etats  le  com- 
plement de  I'imp&t  etait  paye 

Or,  comme  une  fraction  du  cafe  etait  consommee  aux  ports  • 
d'embarquement,  les  guias  se  trouvaient  en  circulation  en 
quantite  excedente  aux  exportations  realisees. 

11  en  resultait  une  speculation  sur  la  valeur  d'achat  de  ces 
documents  afin  d'en  faire  partieliement  beneficier  les  produ- 
cteurs  au  moment  de  la  liquidation  des  comptes  entre  eux  et  les 
vendeurs  de  leurs  cafes  a  Rio  ou  a  Santos.  L'Etat,  aussi,  y  etait 
interesse  a  cause  des  troubles  qui  i-esultaient  de  ce  commerce 
de  guias  dans  les  impots  d'exportation . 

Ces  deux  nouveaux  facteurs  causaient  de  grande  oscilla- 
tions sur  le  marche  :  les  giiias  disparurent  bientot,  apres  I'accord 
entre  les  Etats  interesses  ;  quant  aux  achats  directs,  ilsse-deve- 
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loppereni  sans  arret  jusquW  nos  jours  et  ce  n'est  que  recetn- 
ment  qu'une  nouvelle  formule  fut  mise  a  I'essai,  la  vente  di- 
recte  des  cooperatives  de  production,  comme  moyeii  de  iutter 
contre  les  commissions  exagerees  des  intermediaires, }' compris 
les  exportateurs  achetant  directement  le  cafe  au  producteur. 

Les  efforts  officiels  se  multipliaient  pour  regulariser  les 
transports,  encore  desorganises  par  les  consequences  des  luttes 
civiles.  Les  rapports  du  ministere  des  finances,  rajspelant  tou- 
jours  la  necessite  de  faire  des  economies,  attiraient  I'aitention 
sur  les  desordres  des  chemins  de  fer  du  Gouvernenient,  leurs 
depenses  excessives,  leur  exploitation  bureaucratique,  plutot 
que  commerciale. 

Les  prix  du  cafe  avaient  detourne  de  toute  autre  culture 
Tactivite  rurale ;  ^importation  de  cereales,  naguere  produites 
en  quantites  amplement  suffisantes  pour  la  consommation  du 
marche  interieur,  se  developpait  de  facon  a  inspirer  des 
craintes  sur  I'endettement  croissant  qu'elles  representaient 
vis-a-vis  de  I'etranger,  influencant  les  cours  du  change  par  de 
nouvelles  exigences  de  disponibilitcs  sur  le  marche  producteur. 
Le  riz,  par  exemple,  passait  de  866.588  sacs  en  1S91,  a 
1.914.015  en  1894  et  1. 198.430  I'annee  suivante  ;  le  mais, 
de  58.47t)  sacs  importes,  en  1891,  passait  a  859.833  sacs, 
en  1894,  et  919. 706  I'annee  immediate. 

Les  desordres  de  la  circulation  ne  cessaient  pas,  et  le  Gou- 
vernement  demandait  des  moyens  d'agirque  le  Congres  ne  se 
resolvaitpasalui  donner.  L'anticipation  des  achats  en  Europe 
et  en  Amerique  pour  eviter  les  surtaxes  douanieres  du  nou  veau 
tarif,  le  manque  de  traites  pendant  le  premier  semestre  de 
Tannce,  les  transports  defectueux  par  voles  ferrees  dans  la 
zone  du  centre  de  I'Etat  de  Rio  de  Janeiro;  tous  ces  facteurs 
avaieat  deja  produit  la  chute  des  cours  du  change  a  8  '/s 
pence  vers  la  fin  Fc\'ner  1890. 

Le  ministre  des  finances  ne  pouvait  fournir  la  couverture 
pour  les' traites  de  change  emises  a  guichet  ouvert  par  les  ban- 
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ques  de  Rio,  simplenient  pour  ne  pas  permettie  la  baisse  des 
cours;  la  loi  ne  pouvait  enrayer  le  pari  sur  I'or  et  d'ailleurs 
ceiui-ci  teadait  plutot  a  aider  toute  hausse  reelle  et  permaneote 
qu'a  peser  daas  le  sens  contraire  ;  le  refus  des  banques  etran- 
geres,  d'employer  leurs  disponibilites  ii  des  transactions  com- 
merciales,  laissaii  entrevoir  leur  preference  d'obtenir  des  be- 
nefices plus  faciles  et  plus  grands,  en  jouant  sur  le  change  avec 
leurs  propres  ressources  et  celles  de  leurs  maisons-meres ;  les 
banques  nationales  etaient  trop  faibles  pour  dieter  la  loi,  et 
le  mecanisme  tributaire  ne  fournissait  au  Gouvernement 
aucune  arme  de  defense,  tel  I'impot  en  or  que  Mr.  Rodrigues 
Alves  reclamait  toujours  avec  grande  insistance  et  esprit  de 
prevision. 

Malgre  tous  les  avertissements,  les  economies  demandees 
par  le  Gouvernement  et  tous  ceux  qui  etudiaient  les  affaires 
financieres  du  pays  n'etaient  pas  inscrites  au  budget,  et  les 
exhortations  du  Tresor  etaient  fort  peu  entendues  par  les 
autres  ministeres.  Les  differences  de  change  allaient  toujours 
leur  train,  et,  chaque  fois  plus  pressante,  se  faisait  seniir  la 
necessite  de  normaliser  la  circulation . 


CHAPITRE  XVIII 


COMMENCEMENT  DE  LIQUIDATION, 


Les  mcthodes  a  suivre  pour  arriver  a  assainir  la  circulation 
no  reunissaient  pas  Punani mite  des  sulfrages.  L'avis  oflicicl 
etait  qu'il  fallait  assumer  la  responsabilite  des  emissions,  le 
Tresor  recevant  les  depots  de  garantie,  et  proceder  au  retrait 
graduel  des  billets  moyennant  remboursement  progressif  de 
la  dette  du  Banco  da  Republica  au  Gouvernement,  plus  de 
180,000  coHlos,ex  le  vote  annuel  d'une  somme  fixe  pour  I'a- 
mortissement  du  papier  en  cours.  On  arriverait  ainsi  a  une 
somme  globale  de  400.000  conios  qui  restgrait  entre  les  mains 
du  public  pour  les  transactions  courantes  du  pays.  Cette  idee 
de  la  reprise  des  emissions  par  le  Tresor  etait  acceptee  par 
le  Banque,  seule  privilegiee  pour  cette  operation,  par  la  loi  du 
23  Septembre  iSgS. 

Les  Chambres  acceptaient  aussi  cette  maniere  de  voir,  mais 
en  y  greffant  quelques  mesures  complementaires  et  d'autres 
qu'il  eut  mieux  valu  laisser  resbudre  par  le  Pouvoir  Judiciaire. 

Pour  compliquer  encore  la  situation,  le  president  Prudente 
de  Moraes  fut  oblige  a  quitter  le  pouvoir  en  Novembre,  sous 
le  coup  d'une  maladie  tres  grave,  et  son  successcur,  le  vice- 
president  Manoel  Victorino  Pereira,  appelant  aux  finances 
un  autre  ministre,  Mr.  Bernardino  de  Campos,  voulut  mettre 
a  I'epreuve  ses  propres  idees  financieres,  en  plusieurs  points 
differentes  de  celles  de  Mr.  Rodrigues  Alves. 

La  loi  du  9  Decembre  i>i^p  en  futle  produit,  mais  comme 
sur  le  probleme  de  la  circulation  I'accord  etait  assez  ctroit 
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entre  les  deux  administrations,  ce  document  legislatif  traduisit 
la  politique  conservatrice  conseillee  et  suivie  par  Mr.  Rodri- 
gues  Alves.  Apres  deux  ans  de  labeur,  le  Gouvernement  ob- 
tenalt  le  vote,  sous  le  coup  d'une  panique  causee  par  I'etat 
suraigu  de  la  crise  a  Rio,  des  mesures  qu'il  avait  demandees 
depuis  longtemps,  mesures  qui  auraient  pu  empecher  I'aggra- 
vation  des  embarras  financiers  si  elles  avaient  ete  prises  a  temps, 
et  ne  pourraient  maintenant  servir  que  pour  pallier  les  maux 
en  surcroit  apportes  par  les  retards  du  Parlement. 

Parallelement  aux  nouvelles  directions  prises  par  I'Etat 
en  politique  monetaire,  le  Gouvernement  decida  de  reduire 
energiquement  les  depenses  publiques,  et,  peut-etre,  reaction 
proportionnee  a  Paction  combattue,  filt-il  trop  loin  dans 
ce  sens,  car  les  indemnites  payees,  de  suite  ou  au  cours  de 
longs  proces,  pour  les  resiliations  de  contrats  de  travaux  pu- 
blics, eussent  permis  d'employer  les  sommes  ainsi  depensees, 
en  pure  perte,  a  Tamelioration,  ralentie  mais  non  arretee,  de 
I'outillage  du  pays.  Cette  critique,  tres  vive  et  justifiee,  fut 
portee  a  la  tribune  du  Parlement  et  dans  la  presse,  montrant 
ce  qu'il  y  avait  d'i  11  usoire  dans  cesactes  qui  voulaient  passer 
pour  energiques  et  n'etaient  que  violents. 

Une  consequence  favorable,  neanmoins,  en  etait  de- 
rivee :  I'impression  sur  le  public  de  la  necessite  d'enrayer 
les  depenses,  la  demonstration  des  gaspillages  trop  rarement 
reprimes,  le  besoin  indispensable  d'examiner  plus  minutieu- 
sement  les  differents  articles  du  budget  et  leur  mise  en  pra- 
tique . 

Deux  grands  pas  etaient  donnes  par  la  loi  du  9  Decembre : 
la  reprise  par  I'Etat  des  billets  en  circulation,  leur  retrait 
gradual . 

Les  depots  de  garantie  des  emissions  passaient  a  devenir 
la  pleine  propriete  du  Tresor,  le  droit  d'emettre  etant  retire  a 
toutes  les  banques,  inclusivement  le  Banco  da  Republica ;  les 
bank-notes  devaient  etre  substitutes  par  du  papier  otficiel. 


Les  bonus,  malencontreuse  aventure  oil  la  faiblesse  du 
Gouvernement  s'etait  laisse  entratner,  monnaie  liberatoire 
entre  le  Tresor  et  ses  debiteurs,  mais  sans  cours  entre  les 
creanciers  de  I'Etat,  se  trouvaient  accumules  dans  les  caisses 
du  Banco  da  Republica,  du  Tresor  et  de  la  douane  dc  Rio ;  la 
loi  les  traita  comme  une  emission  de  papier-monnaie,  dont 
ils  jouaient  effectivement  le  r&le,  et  les  fit  substituer  ainsi  que 
les  aulres  par  du  papier  official. 

Le  retrait  du  papier-monnaie  etaitiristitue  de  maniere  pro- 
gressive jusqu'au  retablissement  normal  de  la  parite  legale  de 
2-] pence.  Des  ressources  speciales  y  etaient  afFectees :  les  arre- 
rages  des  50.000  apoli'ccs-or  4  "/„  deposees  par  les  banques 
comme  garantie  de  leurs  billets;  les  interets  des  bonus  convertis 
en  papier-monnaie  par  la  loi  du  9  Decembre;  les  versements 
faits  par  le  Banco  da  Republica  pour  amortir  sa  dette  envers  le 
Tresor,  selon  les  chiffres  et  conditions  a  arreter,  avec  un  mini- 
mum de  100.000  contos,  quelles  que  fussent  les  reductions  de  sa 
creance  consenties  par  I'Etat ;  les  super avits  budgetaires;  les 
deux  tiers  du  produit  de  PafFermage  des  chemins  de  fer  fede- 
raux,  tant  que  le  change  se  maintiendrait  au  dessous  de  18  pence, 
le  tiers  a  peine,  des  que  les  cours  depasseraient  cette  limite. 

Le  taux  du  retrait  etait  fixe  a  io°/„  du  total  en  cours  jusqu'a 
fin  1897,  i5  Yofin  1898,  20%  en  i899et  25  %  en  1900  jusqu'au 
retablissement  elTectif  du  regime  de  convertibilitc  a  vue  et  en 
or  des  billets  emis. 

Un  fonds  special  de  conversion,  en  or  monnaye  ou  en 
lingots,  etait  cree  avec  les  sommes  decrctees  pour  le  rachat 
des  billets  mais  non  employees,  ainsi  qu'avec  le  produit  des 
droits  de  douane  paves  en  or  des  que  le  change  depasserait 
18  pence,  mais  recevables  en  papier,  converti  en  metal  au 
change  du  jour. 

L'excedent  d^un  tiers  ou  de  deux  tiers,  selon  les  hypotheses, 
du  produit  de  I'atfermage  des  chemins  de  fer  fcderaux  serait 
applique  aux  arrerages  de  la  Dette  Exterieure ;  si  les  fonds  votes 
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par  le  Parlement  pour  ce  service  etaient  suffisants,  la  contri- 
bution citee  servirait  a  amortir  la  meme  dette. 

Une  Commission  speciale  de  cinq  membres  etait  creee 
pour  presenter  un  plan  de  revision  des  statuts  du  Banco  da 
Republican  afin  de  les  mettre  d'accord  avec  la  nouvelle  loi  et 
de  verifier  la  valeur  des  proprietes  de  la  Banque  qu'il  convien- 
drait  au  Gouvernement  d'acquerir  pour  diminuer  sa  creance 
vis-a-vis  de  cet  etablissement.  Toutes  facilites  etaient  donnees 
a  cette  Commission  pour  mener  son  enquete  a  bonne  fin. 

Cette  Commission  fixa  la  valeur  de  la  dette  envers  le 
Tresora  180.858:087$,  papier,  et  £  574.621-7-1 1,  or. 

Plusieurs  proprietes  etaient  ti-ansferees  au  Gouvernement 
pour  amortir  une  partle  de  ces  sommes  ;  les  soldes  debiteurs 
ne  porteraient  pas  d'intdrets  et  seraient  rembourses  en  ao  ans, 
k  raison  de  2°/o  par  an  pendant  les  premiers  cinq  ans,  4%  par 
an  pendant  un  nouveau  d^Iai  de  cinq  ans,  6%  pendant  une 
troisieme  pdriode  egale  et  8  %  pendant  la  derniere.  La  Banque 
s'engageait  a  employer  en  dix  ans,  a  partir  de  la  datefixee  par 
le  Tresor,  la  somme  de  ib. 000  contos  en  prets  hypothecaires 
aux  agriculteurs,  a  raison  d'un  minimum  de  2.5oo  contos  par 
an,  et  selon  des  conditions  speciales  reglees  par  le  Gouverne- 
ment. La  liquidation  des  bonus  etait  prevue,  afin  d'assurer 
leur  remboursement  par  ceux  qui  avaient  celebre  les  contrats 
d'emprunt  avec  la  Banque. 

Apres  la  fixation  des  ciiiffres  exacts  des  billets  emis,  on 
arriva  au  3i  Decembre  1897  (nous  anticipons  pour  montrer 
Tampleur  des  operations)  aux  sommes  suivantes  : 


annSes 

Emissions 

du  Tresor 

des  banques 

TOTAL 

•895  . 

337-351 :397l*«« 

340.7i4:37o»ooo 

678. 065:89-4000 

1896  . 

371.641:02311000 

340. 7 1. 1:37011000 

712.355:393*000 

1897  • 

/)30.6h:276jooo 

3'lo-r>-|:37'*ooj 

780, 338:046(000 

3" 


L'emission  des  banques  se  divisait  de  la  facon  suivante  : 
Banco  da  Republica  dos  Estados  Unidos  do  Brasil  i94.5oS:3io$ooo 


»      Emissor  da  Bahia   6.879:255$ooo 

»      de  Credito  Popular   5.6S9:4i5$ooo 

1)      Uniao  de  Sao  Paulo   2.027:9o5$ooo  ' 

»      Emissor  do  Norte   696:96o$ocio 

»      Emissor  de  Pernambuco   3.766:85o$ooo 

;>      da  Republica  do  Brasil   127.  i78:675$ooo 

Total   340.7i4:370$cxx) 


Le  ministre  des  finances,  apres  le  vote  de  la  loi  du  9  De- 
cern bre  1896,  crut  devoir  liquider  les  reclamations  des  banques 
auxquelles  le  droit  d'emettre  avait  ete  retire,  et  abandonna  le 
terrain  tres  solide  sur  lequel  s'etait  place  son  antecesseur,  et 
que  les  tribunaux  reconnurent,  en  dernier  ressort,  comme 
etant  le  seul  legal  lorsqu'ils  eurent  a  juger  le  proces  intente 
par  le  Banco  Emissor  de  Pernambuco. 

Se  basant  sur  une  decision  de  premiire  instance,  sur  une 
affaire  mal  engagee,  Mr.  Bernardino  de  Campos  jugea  prefe- 
rable arriver  a  une  entente  avec  troisdes  banques  reclamantes. 
Pour  une  emission  globale  de  9.604: 1 20$,  le  droit  de  la  conti- 
nuer  etant  perime  par  inobservance  contractuelle  et  legale  de 
la  part  des  banques  et  simple  declaration  constatant  le  fait 
de  la  part  du  Gouvernement,  I'Etat  trouva  bon  de  payer 
14.630: 1  o5$  ainsi  distribues  : 


Banco  Uniao  de  Sao  Paulo   6. 939:021  $500 

Banco  Emissor  da  Bahia   6.927:o83$5oo 

Banco  Emissor  do  Norte   764:Doo$ooo 


Total  14.630: 1  o5$ooo 


Cette  operation,  tres  serieusement  critiquee  au  moment  ou 
elle  fut  faite,  semblait  pouvoir  etre  evitee,  d'accord  avec  la 
these  du  ministre  qui  avait  precede  celui  qui  signa  les  accords. 
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Les  critiques  n'avaient  pas  tort,  ainsi  que  le  prouve  Tissue 
definitive  du  proces  intente  par  le  Banco  de  Peruambuco, 
pour  recevoir  du  Tresor  I'indemnite  a  laquelle  il  jugeait  avoir 
droit. 

D'autres  causes  de  depenses  improductives  se  trouvaient 
dans  la  liquidation  des  abus,  commis  pendant  la  periode  insur- 
rectionnelle .  La  surveillance  de  la  perception  des  droits  de 
douane  s'etait  relachee,  et  de  tres  graves  fraudes  venaient  d'y 
etre  decouvertes. 

Notre  credit  a  Londres  etail  Pobjet  d'attaques  persistantes 
de  la  part  d'adversaires  inlassables,  qui  exploitaient  habile- 
ment  les  erreurs  deja  faites  et  celles  qui  dtaient  encore  en 
cours,  speculant  et  transmettant  au  public  etranger  des  infor- 
mations inexactes. 

Les  indemnites  a  payer  a  des  sujets  italiens,  pour  faits  de 
guerre  pendant  la  revoke,  avaient  ete  bien  discutees  et  resolues 
par  le  ministre  des  affaires  etrangeres  Mr.  Carlos  de  Carvalho ; 
Popposition,  animee  d'un  incomprehensible  esprit  nativiste, 
refusa  de  voter  les  protocoUes  signes  sur  la  question.  Le  ministre 
s'etant  retire,  son  successeur,  Mr.  Dionysio  de  Cerqueira, 
liquida  I'ensemble  des  reclamations  moins  heureusement  que 
par  I'accord  primitif,  mais  de  facon  a  menager  les  suscepti- 
bilites  du  Parlement.  II  en  resulta  un  debours  immediat 
de  4.000  contos. 

Des  resiliations  de  contrats,  tel  celui  de  la  Companhia  Me- 
iropolitana,  qui  se  fit  moyennant  versement  de  8.5oo  contos, 
forcaient  encore  a  de  tres  gros  sacrifices.  Des  faillites,  conse- 
quences lointaines  des  abus  de  credit,  inseparables  des  emis- 
sions, jettaient  le  desarroi  sur  la  place  de  Rio. 

Les  achats  anticipes  du  commerce  pour  fuir  I'application 
du  tarif  de  1896  firent  affluer  les  demandes  de  traites  au  com- 
mencement de  I'annee,  quand  les  disponibilites  sur  Tetranger  se 
trouvaient  reduites  au  minimum.  La  speculation  sur  les  cafes, 
faisant  baisser  leur  valeur  de  pres  de  40  "/o?  restreignait  notre 
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actif  international.  La  panique  s'etablit .  En  Octobre,  il  v  eut 
17.000  cantos  retires  du  Banco  da  Republica,  et,  sous  le  coup  de 
Paffolement  general  et  du  deficit  du  budget,  les  mesures  legisla- 
tives que  nous  avons  deja  resumees  furent  votees.  II  y  eut  meme 
una  certaine  exageration,  car  Ton  disposa  des  chemins  de  far 
federaux,  en  vue  de  leur  affermage,  en  depit  du  bon  sens, 
comme  s'il  s'agissait  d'un  probleme  unique,  a_vant  une  seule 
solution,  une  seule  formule  magique  de  salut.  Peu  a  peu,toute- 
fois,  le  calme  se  retablit,  et  deja  en  Novambre  les  depots  au 
Banco  da  Republka  s'slevhrent  de  1^.000  cantos.  Neanmoins,  les 
faillites  de  I'annee  montraient  bien  la  gravite  de  la  situation, 
sans  compter  las  tres  nombreuses  maisons  qui  ne  vivaient  que 
de  la  tolerance  et  de  la  condescendanca  de  leurs  creanciers. 
Les  budgets,ycomprisles  dep6ts,s'etaient  clotures  en  iey?aV. 


ANNfeES 

RECETTES 

DEFENSES 

D^FICIT 

ia>5  

374.o6o:033»5qi 

390.961 :444J602 
41' -^^S-Sl^f^S- 

l8.")0I  :.1II?0U 

Les  cours  du  change  oscillaient  continuallemant  entre  8  et 
10  pence.,  tendant  franchement  a  la  baisse.  . 
Les  voici  pour  Pannee  de  1896: 


Mors 

COl'RS  EXTREMES 

MOYENNE 

.MOIS 

corns  EXTREMES 

MOYENNE 

Janvier    .  . 

9 

3/32-  9  3/'6 

9 

5/32 

Juillet.   .  . 

9  9/3= -9  7/8 

0  17/32 

Fcvrier    .  . 

8 

7/8  —  9  3/32 

9 

Aout  .    .  . 

8  :7/3:-9  5l'" 

9  1/16 

Mars  .    .  . 

8 

5/8  -  9  3/32 

8 

?/8 

Septembre  . 

8  23/32-9 

8  27/3: 

Avril  .    .  . 

8 

7/8-9  <l2 

9 

3l'6 

Octobre  .  . 

8        -S  25/32 

8  7/16 

Mai.   .    •  . 

9 

1/2  —10  5/i5 

9 

<5l'<> 

Novembre  . 

7   7/8-8  1/4 

8  1/16 

Juin.   .   .  . 

9 

13/16-10  5^i6 

10 

1/16 

Decembre  . 

8   3/16-0  9/32 

S  11/16 
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De  pareils  chiffres  avaient  de  quoi  faire  frissonner  les 
plus  hardis,  et  demontraient  clairement  que  les  mesures  vo- 
tees  pour  assainir  la  circulation  arrivaient  tard  pour  accom- 
plir  leur  oeuvre.  La  crise  etait  loin  d'etre  vaiiicue.  Un  sur- 
plus d'cmbarras  se  greffait  sur  les  maux  causes  par  la  baisse  des 
changes  :  la  devalorisation  du  cafe,  par  suite  des  speculations 
de  baisse. 

Malgre  tout,  quelques  pas  decisifs  avaient  ete  faits,  et 
nous  vivons  encore,  a  de  certains  points  de  vue,  sous  le  regime 
de  circulation  fiduciaire  institue  par  la  loi  du  9  Decembre 
1896. 

Sous  cet  aspect,  I'histoire  des  emissions  depuis  le  trans- 
fer! du  siege  de  la  monarchie  portugaise  a  Rio,  en  1808, 
pourrait  se  resumer  en  quelques  lignes,  que  nous  avons  reu- 
nies  dans  le  tableau  suivant : 

1808-  1829  : 

Unite  d'emission  —  Premier  Banco  do  Brasil. 

1829-1836: 

Emission  du  Tresor  —  Les  billets  de  la  Banque  du 
Bresil  avaient  ete  repris  par  le  Tresor,  qui  les  substituait 
par  sa  propre  emission. 

i836- i853  : 

Pluralite  d'emission  —  Outre  les  billets  du  Tresor, 
pouvaient  aussi  emettre  les  instituts  suivants  : 
Banco  do  Ceard  —  (i836  - 1839). 
Banco  Commercial  do  Rio  de  Janeiro  —  (i 838- 1854). 
Banco  Maranhense  —  {1841). 
Banco  Commercial  da  Bahia  —  (1845-1856). 
Banco  Commercial  do  Maranliao  —  (184(3-1856). 
Banco  do  Para- — (1847). 
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Caixa  Economica  ou  dc  Soccorro  dc  Pernambuco  — 
(1847). 

Banco  de  Pernambuco  —  ( i85 1-1956). 
Banco  do  Brasil  (a"") (j85i-i854). 
Filiale  de  Sao  Pa;^/o  —  (1S52-1854). 

»    do  Rio  Grande  do  5z//  — (1852-1854). 
Banco  Commercial  do  Para— (i853-i856). 
1853-1857  : 

Unite  d'emission  —La  loi  du  5  Juillet  i853  concentra 

remission  au 

Banco  do  Brasil  (s™^)  —  (1853-1893). 

Filiale  de  Bahia 

»      de  Pernambuco.  /    „ .  , 

,  '  (i8D5-i8t)g  . 

D      do  Maranhao.   1  ^ 

»      de  Belim  1 

p      d&  Sao  Paulo  —  (i  855-1 890). 

»      de  Rio  Grande  do  Sul  —  (1855-1869). 

p      deOuroPrelo — (1805-1870). 

1857-  1866  : 

Plurality  d'emisston — Par  des  concessions  parti- 
culi^res,  illegales,  il  fut  perrnis  d'emettre  aux  instituts 
suivants  : 

Banco  Commercial  e  Agricola  no  Riode  Janeiro  — 
(1857 -1862)'. 
Filiale  de  Vassouras — (1857 -1862). 
»     de  Campos  —  ( 1857  -  1862) . 
Banco  da  Provincia  do  Rio  Grande  do  Sul  —  (1857- 
1874). 

Novo  Banco  dc  Pernambuco  —  (1857  -  1867). 
Banco  do  Maranhao —  ('1857  -  1893). 
Banco  da  Bahia —  fiS58  -  1900). 
Banco  Rural  e  Hypolhecario  ko  Rio  de  Janeiro  — 
(1853- 1862). 
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1866-  1889  : 

Emission  du  Tresor — Laloi  de  12  Septembre  186G 
retira  a  toutes  les  banques  le  droit  d'etnettre  et  ordonna 
que  toute  la  circulation  se  fit  avec  des  billets  emis  par 
I'Etat. 

1889- 1892  : 

Pluralite  d'emission  —  Celle-ci  cut  lieu  selon  trois 
types.  Le  premier  (decret  du  G  Juillet  1889),  exigeait 
ie  remboursement  en  or  et  a  vue ;  le  droit  d'emission 
fut  concede  a  ces  conditions  aux  banques  suivantes  : 

Banco  Nacional  do  Brasil  —  (1889  - 1890). 

Banco  de  Sao  Paulo  —  (i  8S9  - 1893) . 

Banco  do  Commercio  do  Rio  de  Janeiro  —  (1889- 
1890). 

Banco  do  Brasil  (S™':)  —  (1889  - 1890). 
Banco  de  Pernambuco  —  ( 1 889  - 1 890) . 
Banco  da  Bahia  —  (1889  -  1890) . 

Toutes  ces  banques  se  desisterent  de  leur  concession.  Le 
systeme  fut  substitue  par  ceux  des  decrets  du  1 7  Janvier  et  du  8 
Mars  i8go,  emissions  basees  sur  apolices  ou  sur  especes  mon- 
nayees,  modeles  adoptes  par  les  instituts  suivants  : 

Banco  dos  Estados  Unidosdo  Brasil  —  (i8go)  {apo- 
lices et  metal) . 
Banco  Um'do  de  Sao  Paulo  —  (1890-1892)  {apolices) . 
Banco  Emissor  do  Sul — (1890- 1891)  {apolices). 
Banco  Emissor  da  Bahia  —  (1890- 1892)  {apolices  et 
metal). 

Banco  Emissor  do  jVor/e  —  (1890- 1892)  {apolices). 
Banco  Emissor  de  Pernambuco —  (1890- 1892)  (metal 
et  apolices) . 

Banco  de  Credito  Popular  —  { 1 890- 1 892)  {apolices  et 
metal) . 
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Banco  Nacional  do  5ra«/ —  (i8go)  (metal). 
Banco  do  Brasil  (j^me)      ,§^0-1890)  (metal). 
Banco  da  Bahia  —  (1890-1892)  (metal). 
Banco  da  Republica  dos  Estados  Unidos  do  Brasil  — 
( 1 89 1  - 1 892)  {apolices  et  metal) . 

1892  -  1896  : 

Unite  d'emission  —  Le  decret  du  1 7  Decembre  1892 
concentra  I'emission  au 

Banco  da  Republica  do  Brasil  —  (1892-1896). 

1896  -  1910 : 

Emission  du  Tresor — La  loi  du  9  Decembre  1891) 
ordonna  la  reprise  de  I'emission  par  I'Etat. 
Ainsi  en  102  ans  (i  808-1910)  les  systemesont  varie  de  la 
facon  suivante  : 

Unite  d'emission  de  banques  ....  29  ans 
( 1 808- 1 829),  ( 1 85  3- 1 857),  ( 1 892-  v89G). 

Pluralite  d'emission  de  banques  ...  29  ans 
( 1 836- 1 853),  ( 1 857- 1 866),  ( 1 889-1 892) . 

Emission  du  Tresor   44  ans 

(1829-1836),  (1866-1889),  (1896-1910),   

102  ans 

Une  observation  s'impos'e,  toutefois.  A  partir  de  1829, 
date  de  la  reprise  par  le  Tresor  des  emissions  du  premier 
Banco  do  Brasil^  le  papier-monnaie  officiel  a  toujours  coexiste 
avec  celui  des  banques,  quand  celles-ci  pouvaient  emettre,  ou, 
quand  ce  droit  leur  avait  ete  enleve,  tant  qu'elles  ne  pouvaient 
pas  racheter  leurs  billets.  G'est  done  le  papier  du  Tresor  que 
ie  public  a  toujours  le  mieux  connu,  et  c'est  celui  qui  lui 
a  inspire  le  plus  de  confiance. 

L'adoption  par  le  Congres  de  la  loi  du  9  Decembre  1 896 
etait  un  progres,  mais  deux  mesures  y  avaient  ete  inserees 


3i8 


dont  devait  provenir  I'inefficacite  de  I'ensemble  sur  la  situa- 
tion monetaire  du  pays . 

L'impot  en  or  n'avait  ete  admis  qu'en  principe,  pour 
quand  le  change  se  maintiendrait  au  dessus  de  i8  pence; 
autant  valait  n'en  point  parler,  puisque  les  cours  oscil- 
laient  autour  de  8.  Les  interventions  periodiques  du  Tresor 
sur  le  marche  de  metal  etaient  done  conservees,  avec  tous  les 
inconvenients  qui  en  decoulaient. 

Un  nouveau  tarif  allait  ctre  prepare,  ayant  pour  but  con- 
solider  les  surtaxes  votees  par  le  Parlement,  et  simplifier  la  ioi 
en  vigueur  de  facon  a  en  augmenter  la  productivite. 

Le  retrait  du  papier-monnaie  avait  comme  source  prin- 
cipale  des  fonds  destines  a  cette  operation  le  produit  de 
FafFermage  des  chemins  de  fer  federaux,  que  I'on  evaluait  a 
plus  de  cinq  millions  sterling.  Or,  les  conditions  imposees  par 
le  Gouvernement  etaient  inacceptables,  toute  idee  preconcue  sur 
la  valeur  du  plan,  en  soi,  mise  de  cote.  La  base  essentielle  du 
mecanisme  du  rachat  ayant  disparu,  tout  I'edifice  tombait  en 
ruine.  Le  probleme  de  la  circulation,  quoique  simplifie  par  la 
reprise  des  billets  par  le  Tresor,  restait  done  entier  et  sans 
solution  pratique.  Le  marche  continuait,  par  consequent,  tra- 
vaille  par  les  courants  contradictoires  de  la  speculation,  en 
proie  aux  paris,  aifaibli  par  I'echec  des  projets  officiels  sur  les- 
quels  se  fondait  I'assainissement  plausible  de  la  currencf. 

Quelques  unes  des  mesures  prises  par  le  ministere  des 
finances  avaient  ameliore  un  peu  les  conditions  du  Tresor. 

L'accord  avec  le  Banco  da  Republica,  deja  apres  le  retour 
au  pouvoir  du  president  Prudente  de  Moraes,  avait  permis 
de  reduire  une  creance  de  i8o.858:o87$oio,  papier,  et 
£  574.621-7-1 1,  a  65.732  conlos  papier.  Le  paiement  en  avait 
ete  effectue  en  proprietes  et  titres  de  valeurs  diverses,  les  uns 
relativement  bons,  comme  de  certains  immeubles,  les  titres  de 
la  Companhia  Uniao  Sorocabana  e  Ituana  et  du  Lloyd  Brasi- 
leiro ;  d'autres  bien  moins  solides  et  cotes  au  dessous  des 
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chilfres,  avec  lesquels  ils  figuraien:  dans  cet  accord.  Les  bonus 
ne  rentraient  pas  dans  ce  reglemeni  de  comptes,  leur  amortis- 
sement  devant  se  faire  d'accord  avec  les  contrats  qui  en  avaient 
autorise  I'emission. 

Mais  d'une  facon  generale,  I'orientation  gouvernementale 
du  vice-president  Manoel  Victorino  avait  complique  plutut 
que  simplifie  la  situation. 

Le  budget,  vote  avec  un  solde  apparent  de  3o .  ooo  contos, 
n'etait  equilibre  que  par  artifice,  et  le  retablissement  des  cha- 
pitres  de  depenses  insuffisamment  dotes  en  revela  le  caractere 
factice . 

Des  les  debuts  de  I'e.xercice  de  1897,  les  difficultes  surgi- 
rent.  II  fallut,  des  le  8  Janvier,  faire  un  emprunt  de  £  i  .000.000 
avec  la  Banque  Francaise  du  Bresil,  amorti  a  la  fin  de  I'annee, 
moyennant  una  emission  de  billets  du  Tresor,  montant  a 
£  2.000.000,  mis  en  cours  a  97  %  et  portant  5  "/o  d'interets. 
Un  emprunt  interieur,  en  apolices  papier,  fut  emis  fin  Novem- 
bre  a  gS  portant  6  "/„  d'interets,  ce  qui  demontre  bien 
la  baisse  de  credit  du  Tresor  a  cette  epoqife. 

Tous  ces  expedients  prouvaient  clairement  la  situation 
desesperee  a  laquelle  le  paj's  etait  arrive.  Des  le  mois  de 
Mars  une  insurrection  locale,  de  caractere  nettement  religieux, 
avait  oblige  le  Gouvernement  Federal  a  envoyer  des  troupes  a 
Bahia  contre  une  bande  de  fanatiques  qui  s'etaient  fortifies  a 
Canudos  et  terrorisaient  la  regioxi.  Ceite  expedition  de  police 
militaire  dura  plusieurs  mois,  couta  beaucoup  de  sang  et 
d'argent . 

Par  malheur,  elle  coincidaavec  une  phase  d'exacerbation 
de  I'esprit  du  parti  qui  combatiait  le  president  Prudente  de 
Moraes,  sans  choisir  les  armes  ni  les  arguments  \  le  pays  tout 
entier  etait  bouleverse  par  cette  fermentation  politique  d'une 
violence  inouie,  qui  paralysait  tous  les  efforts  administratifs, 
et  sterilisait  completement  Ic  travail  parlcmentaire.  Une  ten- 
tative d'assassinat  du  president  de  la  Republique,  en  la  defense 
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duquel  tomba  le  ministre  de  la  guerre  Carlos  Machado  de 
Bittencourt,  marqua  I'apogee  de  cette  periode  de  troubles,  vers 
les  premiers  jours  de  Novembre. 

Le  ministre  de  Pindustrie  et  de  votes  de  communication 
se  voyait  oblige  de  demander  des  credits  speciaux  de  27.405 
conios,  A  cause  du  manque  de  soins  et  de  sincerite  dans 
I'elaboration  de  la  loi  budgetaire  en  cours,  dans  laquelle  fi- 
guraient  des  sommes  inferieures  aux  besoins  irreductibles  des 
services  de  transports,  telles  les  consommations  de  combus- 
tible et  de  lubrifiants,  les  garanties  d'interets,  les  resiliations, 
les  indemnites  fixees  par  voie  judiciaire,  etc. 

La  crise  de  surproduction  du  cafe  s'annoncait  deja 
deprimant  les  prix.  Les  cotes  extremes  de  1896  ayant  ete, 
pour  le  type  n.  7,  de  i3$5oo  et  21  $700  par  15  kilos,  elles  ne 
furent  que  de  !o$8oo  a  i6$4oo  pour  la  meme  unite,  en  1897. 
Les  arrivages  se  firent  en  telles  quantites  que,  pendant  les 
mois  d'Aout  et  de  Septembre,  il  y  eut  une  veritable  crise  de 
sacs,  les  fabriques  du  tissu  special  employe  dans  ce  but  etant 
absolument  debordees  ;  il  en  resulta  une  paralysation  des 
stocks  qui  alourdit  les  cours. 

Malgre  ce  developpement  productif,  la  valeur  globale  de 
.  nos  exportations,  suffisante  pour  payer  nos  achats  a  I'etranger, 
ne  laissait  pas  le  solde  indispensable  pour  nos  engagements 
d'autre  nature.  D'apres  les  evaluations  de  I'epoque,  la  balance 
des  comptes  presentait  moins  de  27  millions  sterling  de 
disponibilites  a  I'etranger,  contre  21  millions  d'achats  et 
plus  de  9  Vi  millions  d'arrerages  de  toute  sorte,  d'oii  un 
solde  debiteur  envers  I'etranger  de  pres  de  4  '/a  millions 
Q  sterling. 

£  II  est  comprehensible  qu'en  face  d'une  pareille  situation, 

ete  I'energie  et  I'esprit  initiative  d'un  veritable  financier  faioant 
rela.  defaut,  le  regime  des  expedients  condamnables  fut  foujours 
la  Cc  adopte  et  que  les  emprunts  a  court  terme,  ou  a,  ech^ance  plus 
leiro  •  lointaine  parussent  une  solution,  et  non  un  ktermoiement. 


A  relire  aujourd''hui  les  journaux  et  autres  documents  con- 
temporains,  I'imprcssion  qui  s'en  dcgagc  est  un  dcsarroi  absolu, 
vide  d'idees,  une  resignation  morne,  sans  espoir,  prete  aux  pires 
catastrophes . 

Quelques  suggestions  se  faisaient  cependant,  timidemcnt, 
plutotpour  definir  les  responsabilites  des  malheurs  de  I'heure 
presente,que  pour  agir  virilement  dons  le  sens  de  les  combattre. 

Ce  fut  ainsi  que  naquit  la  proposition  de  refaire,  en  sens 
inverse,  Topciration  de  iSqosur  les  j/'o//cm,  et  de  reconvertir 
en  5  7o,  papier,  les  interets  4  %,  or,  paycs  a  partir  de  cette 
date  aux  poneurs  qui  y  avaient  consenti. 

L'accord  tendait  a  ss  faire  sur  Porigine  de  la  debacle  flnan- 
ciere,  et  le  developpement  redoutable  du  chapitre  budgetaire 
des  (I  differences  de  change  «  portait  la  persuasion  aux  esprits 
les  plus  rebelles  a  se  convaincre  qu'il  s'agissait  bien  d'une 
crise  causee  par  les  vices  de  la  circulation . 

Les  sommes,  depensees  a  ce  titre  par  le  Tresor,  avaient 
progresse  de  la  facon  suivante  :  ^ 


AN'KLES 

SOMMES  ENVOYEES 

VALEUR  AU  PAIR 

VALEURS 
COURANTES 

/ 

niFFll-RENCl^ 
DE  CHANGE'^ 

1891   ..     .  . 

3-770.«'iS 

33-515:877*850 

37 .633: 492*634 

 } 

4.il9:6i4*7(^ 

1892  .     .     .  . 

J, 

1.772.506 

'5.757:59<''>>20 

31 .975:418*640 

16.217:822*52^ 

1893  .     .     .  . 

4.05g.:25  . 

36.086:510:250 

68.4l9:328i!202 

3:.332;8i7*«j 

1804  ...  ■ 

3.896.688-J-9 

34.641 =557*820 

9?.233:535>777 

'«-593:977*95 

i 

1.494.362-0-4 

j  2l.8l5:878#l8o 

52.769:0058590 

30  953:I27*4ICI 

1 

1893  ...  j 

Frs. 
i. 

27.000.000 
650.803-7-10 

t80  .    .    .  1 

Frs. 
Mks. 

10.000.000 
1.795.000 

43.294:942*090 

33.198:474*864 

1897  ■     •     .  j 

i 

Frs. 

3.254.852-3-6 
18.656.080 

j  35.521 :23215;':'8 

■0''>.3r3:l=5*''9''' 

70.83! -1)03*598 

Le  credit  vote  pour  ce  service  pendant  Pexercice  de  iJ^-J^*' 

s'elevait  a  110.000  contos.  Pour  £  2. 606. 728-'-'^, 

...  ,  la  pos- 

coute  91 .942:86g$776,  les  dilTerences   s'etaient  "-'i^^  ^^^^ 

68.769:o57$856.  ^  f^j^^ 

3947 
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EUes  absorbaient  en  1 897  plus  du  quart  du  budget  total  des 
recettes.  Quelle  economie,  quelle  reduction  de  depenses  etait 
done  possible,  meme  en  retranchant  dans  I'indispensable,  per- 
mettant  de  racheter  la  difference  engloutie  par  la  devalorisation 
de  la  monnaie  courante  ? 

Deja  les  budgets  des  differents  ministeres  avaient  reduit 
leurs  demandes  de  credit ;  il  restait  encore  bien  des  choses  a 
eliminer  ou  a  diminuer  fortenient ;  mais  il  fallait  plutot  une 
rcforme  organique  des  services,  qu'une  simple  recherche  du 
minimum  absolu  des  frais  indispensables  pour  les  maintenir, 
sans  desorganiser  les  grandes  administrations  des  divers  depar- 
tements. 

Mais  meme  en  poussant  plus  loin  cette  politique  de  res- 
triction, en  faisant  les  suppressions  les  moins  recommandables, 
en  taillant  dans  le  vif,  ou  trouver  a  economiser  les  110.000 
coh/os  votes  pour  les  I  differences  de  change  j>  en  1897,  pour 
I'exercice  suivant? 

II  etait  par  consequent  oiseux  de  chercher  la  solution  ou 
elle  n'etaitpas.  C'etait  la  circulation  qu'il  fallait  assainir,  par 
dessus  toute  chose.  Les  economies  indispensables,  dignesdes 
plus  grands  eloges,  ne  venaient  qu'au  second  plan . 
'  Mais  il  fallait  savoir  le  faire  et  en  avoir  le  moyen.  Tant 
que  ces  conjonctures  ne  se  seraient  pas  presentees,  tout  effort 
etait  vain,  et  equivalait  a  s'agiter  dans  le  vide . 

En  attendant,  les  cours  s'efEondraient.  Voici  les  chilfres 
pour  1897,  qui  fut  une  annee  de  panique  presque  continuelle, 
pour  la  plus  grande  satisfaction  des  agioteurs  : 


.        ;  Mois 
a 

COURS  EXTRfiMES 

MOYENNE 

MOIS 

COURS  E.>:TRfiMES 

MOYENNE 

£  .            Janvier    .  . 

ete  iefier^  ■  • 
relai  defaut,  fe  \ 
la  Co  adopte  et  • 
lei'ro;  loiataine 

8  13/33-8  31/32 
8  3/8-813/1O 

r  13/16-8  7/16 
7  21/32-7  31/32 
7  7/16-723/32 
7  9/16-7 13/16 

8  23/32 
8  1/2 

8 

7  13/16 
7  5/8 
7  11/16 

Juillet.    .  . 
AoCit  .    .  . 
Septembre  . 
Octobre  .  . 
Novembre  . 
Decembre  . 

7  5/16-7  23/32 
7  t/i6-8  r/32 

7  1/4-7  31/32 
7  9/32-7  15/32 

6  7/8  -7  11/32 

7  1/32-7  7/32 

7  15/32- 
7  29/64 
7  19/32 
7  3/8 
7  7/64 
7  7/64 

CHAPITRE  XIX 


LE    «  FUNDING-SCHEME  ».   LE  NOUVEAU  PLAN  FINANCIER. 


La  premiere  idee  du  Gouvernemeat,  apres  I'echec  de 
I'alfermage  des  cliemins  de  fer,  fut  d'oblenir  par  I'imp&t 
les  ressources  necessaires  ;  mais  la  capacite  tributaire  des 
contribuables  etait  epuisee,  et  les  Chambres  refuserent  de 
voter  la  taxe  de  capitation  demandce  par  le  ministre .  EUes 
autoriserent,  par  centre,  la  reconversion  des  apolices  de  4"/o,  or, 
en  5  °/o  papier,  mesure  realisee  par  le  Trdsor,  par  decret  du  1 1 
Juin  i8g8,  a  raison  de  r:25o$,  papier,  Vapolice  4  or, 
de  i:ooo$ooo. 

Dans  I'etat  de  stupeur  cause  par  la  baissse  du  change  au 
dessous  de -J pence,  au  commencement  de  Vannee,  les  apolices 
5  °/„  etant  tombees  aux  environs  de  700:^,  on  se  tourna  vers  la 
realisation  d'un  nouvel  emprunt  a  Londres,  que  le  ministre 
imaginait  pouvoir  contracter  pour  une  valeur  de  £  10. 000 . 000 
a  g8  "/„,  portant  5  °/o  d'interets,  quand  les  titres  correspondants 
de  I'empruntde  1895  cotaient  bien.moins  que  cela.  Cette  ope- 
ration, pratiquement  irrealisable  dans  les  conditions  figurees 
ci-dessus,  n'eut  ete  que  le  prolongement  des  expedients  finan- 
ciers desastreux  du  passe  :  pa\'er  un  emprunt  ou  un  deficit 
avec  un  nouvel  appel  au  credit.  II  est  heureux  pour  le  Bresil 
qu'elle  n'ait  pas  pu  se  faire . 

Simultanement,  le  deleguc  du  Tresor  a  Londres  sondait 
nos  agents  financiers,  N.  M.  Rothschild  &  Sons,  sur  la  pos- 
sibilite  et  les  avantages  de  suspendre,  pendant  un  an  on  deux, 
Pamortissement  de  la  Dctte  Extcrieure.  La  suggestion,  faite 


324 


sous  le  sceau  de  la  reserve  la  plus  stricte,  fut  mal  recue,  et  il  y 
fut  repondu  que  Ton  ne  pourrait  en  discuter  la  possibilite  que 
si,  prealablement,  le  Gouvernement  s'etait  muni  des  fonds 
necessaires,  a  Londres,  pour  ne  pas  intervenir  a  Rio  sur  le 
marche  du  change  pendant  une  longue  periode.  Ce  n'etait  que 
la  discussion  d'une  eventualite,  au  cas  oil  un  nouvel  emprunt 
eut  ete  realisable.  A  quel  prix  Peut-il  ete  ? 

L'autorisation  de  convertir  en  5  "/„,  papier,  les  apolices 
4  °loi  or,  avait  ruine  le  plan,  qui  avail  souri  un  moment  au 
ministre  des  finances,  de  placer  ces  titres  en  Europe  pour  y 
obtenir  des  fonds  et  le  dispenser  d'acheter  destraites  a  Rio.  Un 
tel  placement  eut  ete  desastreux,  non  seulement  a  cause  de  la 
cote  infime,  41  °/o,  a  laquelle  etaient  tombes  nos  titres  de  4  %, 
1889,  comme  par  le  surcro't  de  depenses  en  or  exigees  par 
les  arrerages  de  la  nouvelle  dette . 

La  situation  etait  done  absolument  desesperee,  quand,  un 
leger  repit  ayant  ete  obtenu  a  la  fin  de  1897,  grace  aux 
billets  du  Tresor  places  a  Londres  pour  une  valeur  de  deux 
millions,  une  serie  de  pourparlers  commenca  en  Mars-Avril 
1 898,  sous  les  auspices  du  London  and  River  Plate  Bank,  repre- 
sentant  un  groupe  respectable  de  porteurs  de  titres  de  la  Dette 
du  Bresil.  Son  emissaire,  Mr.  Tootal,  arriva  a  Rio,  au 
mois  de  Mai,  porteur  d'un  plan,  qui,  modifie  et  remanie 
par  le  ministre  Mr.  Bernardino  de  Campos,  devint  le  contrat 
dxx  funding-loan^  dvL  i5  Juin  i8y8. 

Le  president  elu  de  la  Republique,  Mr.  Campos  Salles,  a 
Londres  a  ce  moment  avec  mission  speciale  pour  intervenir 
dans  cette  negociation,  apres  de  longues  discussions  et  apres 
avoir  abandonne  ses  propres  idees  pour  adopter  loyalement 
celles  du  nouvel  accord,  qu'il  aida  a  ameliorer  en  de  certains 
details,  donnait  a  ce  contrat  I'inestimable  appoint  de  sa  co-res- 
ponsabilite,  ce  qui  en  garantissait  I'observation  severe  et  fidele 
pendant  la  periode  presideatielle  qui  allait  s'ouvrir  le  1 5  No- 
vembre  suivant. 


C'etait  une  solution,  ou  plus  exactement,  c'etait  le  moyeii 
de  per'mettre  au  Bresil  de  modifier  tranquillement  son  organi- 
sation tributaire,  de  facon  a  retablir  Pequilibre  reel  de  ses 
finances,  et  de  se  rehabiliter,  en  attaquant  le  mal  a  ses  propres 
racines  :  les  abus  d'emission,  le  developpement  inconsidere 
des  depenses,  la  preponderance  des  droits  de  douane  dans  les 
recettes  globales  de  I'Union. 

Le  merite  d'avoir  trouve  cette  formule  revient  en  premier 
lieu  au  London  and  River  Plate  Bank,  par  son  emissaire 
Mr.  Tootal ;  il  est  partage  par  le  president  Prudente  de  Moraes, 
par  son  ministre  Bernardino  de  Campos  et  par  le  president  elu 
Mr.  Campos  Salles.Ce  fut  grace  a  cet  exceptionne!  concours  de 
bonnes  volontes,  en  Europe  et  au  Bresil,  grace  a  la  constatation 
loyale  des  efforts  surhumains  du  pays  pour  maintenir  sa  repu- 
tation et  son  credit,  qu'il  fut  possible  d'aboutir  la  ou  tani 
d'autres  nations  avaient  echoue.  Les  memes  quaiites,  dont 
avait  fait  preuve  le  Bresil,  lui  permirent  d'executer  integrale- 
ment  le  nouveau  contrat,  contre  I'expectative  generale.  Le 
merite  entier  de  ce  resultat  revient  au  ministre  des  finances 
de  la  periode  pn'  'dentielle  suivante,  I'energique  et  inebran- 
lableMr.  JoaquinVMurtinho  et  au  president  Campos  Salles, 
dont  Pappui  ne  fit  jamais  defaul  a  son  secretaire  d'Etat,  malgre 
I'explosion  d'une  des  plus  violentes  campagnes  d'opposition 
parlementaire,  dont  les  annales  du  pays  aient  garde  souvenir. 

Le  mecanisme  du  nouveau  contrat  obeissait  aux  lignes 
generales  que  nous  allons  resumer. 

Le  Gouvernement  reconnaissait  ne  pas  pouvoir  payer  en 
monnaie  courante  les  interets  et  amortissements  de  la  Detie 
Exterieure,  de  Pemprunt  de  la  Compatihia  Estrada  de  Ferro 
Oeste  de  Mi'nas,  garanti  par  lui  en  iSgS  a  raison  de 
5  °/„,  or,  ceux  de  I'emprunt  interieur  de  1879,  de  4  °lo,  or, 
et  les  garanties  d'interets  stipulees  a  divers  chemins  de  fer ; 
et,  d'accord  avec  ses  banquiers,  soumettait  a  un  nouveau 
regime  les  emprunts  et  garanties  suivants  :  emprunts  exterieurs 
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de  i883  (4  7,  %),  de  i888  (4  %),  de  1889  (4%),  de 
1895  (5  7o),  Oeste  de  Minas  de  1S93  (5  °/„),  emprunt  interieur 
1879  (4  7,  %)»  garaaties  de  The  Alagdas  Railway  Com- 
pany (ligne  principale  et  embranchement  d'Assemblea),  The 
Great  Western  of  Bra\il  Railway  Company,  The  Conde 
d'En  Railway  Company,  The  Central  Bahia  Railway  Com- 
pany, The  Bra\il  Great  Southern  Railway  Company,  The 
Bahia  and  Sao  Francisco  Railway  Company  (ligne  principale  et 
embranchement  deTimbo),  The  Dona  Thereia  Christina  Rail- 
way Company,  Southern  Brazilian  Rio  Grande  do  Std  Rail- 
way Company,  Companhia  Mogyana,  The  Minas  and  Rio 
Railway  Company ,  The  Natal  and  NovaCrui  Railway  Com- 
pany, Compagnie  G&aerale  des  Chemins  de  Fer  Bresiliens  (ligne 
principale  et  embranchemenls),  Compagnie  des  Chemins  de  Fer 
Sud-Onest  Bresiliens  (lignes  de  Santa  Maria  a  Cruz  Alta,  et  de 
Cruz  Alta  a  I'Uruguayj,  The  Recife  and  Sao  Francisco  Rail- 
way Company  et  les  Chemins  de  Fer  Sao  Paulo  et  Rio  Grande. 

Pendant  trois  ans,  jusqu'au  3o  Juin  igor,  les  interets  et 
garanties  susnommes  seraient  payes  en  titres,  5"/o,  or,  {funding 
bonds),  emis  au  fur  et  a  mesure  des  echeanr  ;  les  amortisse- 
ments  seraient  suspendus  jusqu'au  3o  Juiv?  .91 1. 

Le  maximum  prevu  pour  Pemission  du  funding  loan  etait 
de  £  10.000.000  ;  en  realite  il  n'atteignit  que  £  8.61 3.717-9-9. 
Les  titres  seraient  gages  par  une  premiere  hypotheque  des 
.  recettes  de  la  douane  de  Rio  de  Janeiro,  et  accessoirement 
par  celles  des  autres  douanes  bresiliennes . 

L'emission  se  ferait  au  pair ;  Pamortissement,  en  63  ans, 
a  compter  du  i"  Juillet  1898,  ne  commencerait  que  le  i'^'"  Juillet 
191 1  et  se  ferait  par  semestre  ;  les  interets  seraient  payes  par 
trimestres,  aLondres,  Paris,  Amsterdam,  Bruxelles  et  Ham- 
bourg.  Les  fonds  pour  les  arrerages  devraient  se  trouver  a 
Londres  quinze  jours,  au  moins,  avant  toute  echeance.  Nul 
autre  emprtmt  ne  serait  emis  par  le  Gouvernement  avant  le 
Juillet  190!,  sans  accord  prealable  avec  la  maison  Rothschild. 
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Le  Gouvernement  se  reservait  le  droit  de  racheter  au  pair  en 
tout  temps  les  litres  en  circulation . 

Apartirdu  i"  Janvier  1S99,  simultanement  avec  remis- 
sion des  titres,  le  Gouvernement  en  deposerait  la  valeur  en 
papier-monnaie,  calculee  au  change  de  1 8 pence,  dans  les  caisses 
des  banques  London  and  Rwcr  Plate,  London  and  Brazi- 
lian et  Brasilianische  Bank  fur  Deiiischland ;  ce  papier-mon- 
naie serait  retire  de  la  circulation  et  detruit,  ou  transforme  en 
traites  sur  Londres,  si  le  change  devenait  favorable,  afin  de  cons- 
tituer  chez  Rothschild  uii  fonds  pour  la  reprise  des  paiements. 
Le  Gouvernement  mit  en  pratique  la  premiere  solution. 

Comme  il  est  facile  de  verifier,  I'emprunt  de  iSqy, 
de£  2,000.000,  ne  rentrait  pas  dans  ce  plan,  et  fut  rem- 
bourse  integralement. 

Examinons  rapidement  la  situation  a  laquelle  allaient  s'ap- 
pliquer  les  nouvelles  stipulations,  afin  d'eii  mesurer  I'etendue. 

Le  commerce  general  du  Bresil  se  developpait  difficile- 
ment.  La  crise  de  surproduction  du  cafe  diminuait  la  valeur 
marchande  de  ce  produit  et  foisait  baisser  notre  actif  interna- 
tional. 

La  transformation  de  ces  valeurs  en  or,  au  change  moj'en 
de  I'annee,  le  fait  sentir  plus  vi\'ement  que  les  sommes 
inscriptes  en  monnaie  courante. 

Exprimes  en  papier,  les  chiffres  pour  la  periode  de 
1895-1S98  sent  les  suivants  : 


CHANGE 
MOVKN 

I.MrORTATIOS 

EXPORTATION 

nirriVFiENCEs 

1H93  

9  IS/l^i 

,170.o87;9J3*<:o" 

("O''- 360:354*000 

~\-  226.272:jii;ooo 

9  i/'fi 

694. 057: 8701:000 

+  i4O.HO:0f>7<ooo 

7  23/32 

557-l''3:2f**'i'" 

669.774:0981000 

-f-  112.310:8^000 

7  3/1''' 

S63  O37;09j>ooo 

63f>.  285;  ^3^000 

+  73- 2-17: 500*^ 
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Les  soldes  creditcurs,  diminuant  tous  les  ans,  etaient 
absolument  insuffisants  pour  payer  les  auti'es  responsabilites 
du  pays  a  I'etranger.  De  toute  facon,  sans  le  moratorium 
de  1898,  nous  n'aurions  pas  pu  faire  face  a  nos  enga- 
gements, car  les  difficultes  financieres  etaient  presque  in- 
vincibles . 

L'etat  du  marche  de  Rio  etait  indescriptible .  La  debacle 
etait  complete.  Les  faillites  se  multipliaient ;  les  accords  par- 
ticuliers  entre  creanciers  et  debiteurs  ne  se  comptaient  plus. 
La  place  etait  semee  de  ruines,  el  on  n'avancait  qu'entre  les 
decombres . 

Malgre  la  depression  croissante  du  change,  le  prix  en  pa- 
pier du  cafe  continuait  a  faiblir  ;  prenant  pour  base  le  type  7, 
les  cours  extremes  avaient  ete  de  9$  et  1 5$6oo,  centre  io$8oo 
ei  i6$4oo  en  1897.  Un  rapport  tres  curieux  de  la  Com^anhm 
Centres  Pastoris  do  Brasil  faisait  remarquer  que,  sur  le  meme 
sol,  le  cafe  traite  par  les  memes  methodes,  les  memes  machines 
et  les  memes  intermediaires,  avait  ete  vendu  aux  prix  sui- 
vants  : 

1892  i6$73i  les  15  kilos 

1893   i9$284   »   »  >> 

1894.  .   i8$236   »    »  11 

1895   i8$866   »   »  » 

1896   13$976   »    "  >' 

1897   i2$663   >)    »  » 

1898   93962   »    »  » 


Ces  chiffres  devenaient  encore  plus  significatifs  reduits  a 
leur  valeur  metallique,  avec  les  taux  decroissants  du  change. 

Les  capitaux,  retenus  dans  le  pays  par  Pespoir  d'un 
transfer!  a  des  cours  plus  hauts,  avaient  fini  par  etre  exportes. 
On  evaluait  a  une  trentaine  de  mille  contos  les  sommes 
ainsi  envoyees  a  I'etranger  pendant  les  quatre  premiers  mois 
de  I'annee. 
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Une  panique  a  Petal  permanent  s'etait  etablie  sur  le 
marche,  des  raffichage  des  premiers  cours  au  dessous  de 
7  pcnce^  et  cette  situation  d'impressionabilite  maladive  etait  soi- 
gneusement  entretenue  par  la  speculation.  En  Avril,  les  choses 
arriverent  a  tel  point  que  les  banques  se  concerterent,  pour 
reduire  a  cinq  jours  le  delai  pendant  lequeliout acheteur  de 
change  pouvait  exiger  la  remise  des  traites.  Cette  restriction  de 
Tagiotage  fut  surtout  prejudicielle  aux  acheteurs  serieux,  qui  ne 
pouvaient  compter  sur  des  ressources  dans  des  delais  si  courts; 
le  pari  sur  Tor  contourna  la  difficulte  en  faisant  des  contrats 
d'option,  que  la  demande  legitime  aida  de  son  cote  pour  pou- 
voir  se  couvrir  independamment  de  Texigence  excessive  des 
banques,  quant  aux  delais  de  livraison. 

Malgre  tous  les  efforts,  les  taux  tiechissaient.  L'ajour- 
nement  des  depenses  na vales,  resolu  en  Janvier,  la  suspen- 
sion de  tous  les  frais  a  I'etranger,  sauf  pour  les  arrerages  de  la 
Dette  et  le  Corps  Diplomatique ;  rien  de  cela  n'avait  d'effet 
sur  la  place,  et  les  bruits,  toujours  renaissants,  dg  la  banqueroute 
ofRcielle  detruisaient  ce  que  pouvaient  produire  de  bon  les 
nouvelles  exactes  sur  les  economies  realisees. 

Le  maximum  d'acuite  de  la  crise  se  manifesta  en  Avril 
et  Mai  1898.  A  cette  derniere  date,  une  commission  du  Com- 
merce importateur  se  dirigea  au  president  de  la  Republique 
pour  lui  demander  d'intervenir  sur  le  marche  en  proie  « a  la 
«  terreur  journaliere  et  croissante  d^une  panique  qui  domine  et 
«  menace  tout ». 

Les  pourparlers  pour  Paccord  du  funding-loan  etaient 
deja  entames,  de  sorte  que  Prudente  de  Moraes  put  donner 
quelqae  espoirala  place  de  Rio.  Et,  effectivement,  de  cette 
epoque  date  la  reaction  bienlaiiante  subie  par  la  valeur  du 
papier-monnaie.  Le  m'nimum  de  la  courbe  avait  atteint  5  7, 
pence,  \e  23  Avril  1898,  pour  le  papier  sur  Londres  a  90  jours 
de  vue  ! . . .  La  valeur  du  papier  ctait  tombee  a  20,80  °/„ ; 
sa  depreciation  etait  de  79, 1 7  °/„  ;  Pagio  sur  Por  de  38o ! . . . 
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Des  que  la  solution  apportee  par  le  contrat  du  funding- 
loan  fut  connue,  les  cours  se  ranimerent.  Les  oscillations  pour 
1898  sont  reunies  dans  le  tableau  suivant : 


HOIS 

COURS  EXTnftMrS 

MOYENNE 

MOIS 

couns 

EXTR  CMES 

MOYENNE 

Janvier.  .  . 

6  25/32  - 

7  '/33 

6  7/8 

Juillet.  .  . 

7  >/32 

-  7  17/32 

7  1/-) 

Fcvrier    .  . 

6  21/32  - 

f)  13/16 

623/32 

Aoat  .    .  . 

7  7/32 

-7  1/2 

7  5/16 

Mars  .   .  . 

6  — 

621/32 

6  1/4 

Septembre  . 

7  15/32 

-a  3/16 

747/64 

Avril  .   •  . 

5  5/8  - 

6 

5  53/64 

Octobre  .  . 

8  15/16 

-827/32 

8  1/3 

Mai.   .   .  . 

5  2'/32  - 

7  i/'6 

6  1/32 

Novembre  . 

8  7/16 

-8  3/4 

8  17/32 

Juin.   .   .  . 

6  15/16  - 

7  25/32 

7  13/32 

Decembre  . 

7  13/32 

-8  9/32 

7  25/32 

La  baisse  qui  commenca  en  Decembre,  et  s'accentua  plus 
tard,  fut  causee  par  la  speculation,  qui  d'abord  exagera  les  ten- 
dances naturelles  a  la  hausse,et  ensuite  changea  de  bord,  pour  se 
couvrir  a  la  baisse  des  pertes  subies  anterieurement.  Ledesir 
du  commerce  importateur  d'eviter  rapplication  des  droits  de 
douane  en  or,  lui  fit  anticiper  ses  achats,  d'ou  une  plus  grande 
recherche  de  traites  pour  effectuer  les  paiements  en  Europe, 
produisant  Paffaiblissement  de  la  valeur  du  papier-monnaie. 

Des  que  le  nouveau  regime  etit  assure  la  stabilite  du 
change  de  18  pence  pour  les  paiements  d'une  bonne  partie  des 
arrerages  dus  en  Europe,  le  Gouvernement  et  les  Chambres 
mirent  le  temps  a  profit  pour  prendre  toute  une  serie  de 
mesures  complementaires  desdnees  a  reduire  les  depenses. 

Les  chemins  de  fer  federaux,  source  de  deficits  annuels 
importants,  devaient  etre  affermes,  d'apres  la  loi  du  9  De- 
cembre 1896. 

A  I'occasion  de  la  concurrence,  il  n'y  eut  de  propositions 
que  pour  les  chemins  de  fer  de  Sobral,  Porto  Alegre  a  Urn- 
guajana  et  Central  do  Brasil.  Cellui-ci  ne  put  etre  afferme 
parce  que  la  proposition  faite  etait  absolument  inacceptable. 
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Les  deux  autres  le  furent,  la  premiere  par  contrat  du  25  Sep- 
tembre  1S97,  la  seconde  par  contrat  du  i5  Mars  1898.  Una 
nouvelle  concurrence  fut  annoncee  pour  les  voies  ferrees  qui 
n'avaient  pas  trouve  preneurs,  exception  faite  du  Central. 
Par  contrat  du  1 2  Avril  1898,  la  Estrada  de  Ferro  de  Baiuriti 
fut  affermee,  ainsi  que  la  Central  de  Peniambiico,  par  contrat 
du  1 1  Deceinbre. 

Ces  sources  de  deficit  se  trans  form  erent  des  la  premiere 
annee  en  producteurs  de  recettes  nettes.  Gene  politique  fut 
suivie  sans  defaillance,  ainsi  que  nous  le  verrons  par  I'exposc 
des  faits. 

Le  credit  pour  les  differences  de  change,  de  1 10.000 
coyilos  en  1898,  put  etre  reduit  a  G0.20S  I'annee  suivante. 

De  nouveaux  impots  de  consommation  etaient  crees,  les 
anciens  revises. 

L'impSt  en  or  etait  etabli  pour  les  droits  de  douane  dans 
la  proportion  de  10  %  du  total  percu. 

L'incineration  du  papier-monnaie  retire  de  la  circulation  et 
depose  dans  les  caisses  des  banques,  d'accord  avec  le  contrat  du 
funding-loan,  fnt  ordonnee  par  la  loi  budgetaire  pour  1899. 

Les  resultats  des  deux  derniers  exercices  se  resumaient 
comme  suit,  y  compris  les  dep6ts  : 


ANNIES 

dCpenses 

d6ficit 

343.6041 io6f^83 

421.743:170(420 

78.039:0631(^3 

425.935:949f602 

463.6i8:38f4<xx) 

La  circulation 

au    3 1    Decembre  189S 

montait  a 

779.965:423$,  distribues  comme  suit  : 

Billets  du  Tr&or   532.862:893$ooo 

»  des  banques   247.io3:530$ooo 

779.96S:423$ooo 
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Une  periode  de  durs  sacrifices  allait  s'ouvrir.  Ce  fut  I'hon- 
neur  de  la  presidence  Campos  Salles,  specialement  de  son 
ministre  Joaquim  Murtinho,  de  n'avoir  pas  faibli  un  seul 
instant,  bravant  I'impopularite,  qui  arriva  a  l'enieute,pour 
mettre  le  Bresil  a  meme  de  se  presenter  le  front  haul  devant 
ses  creanciers.  Certes,  il  y  eut  des  exagerations ;  des  violen- 
ces inutiles  furent  mises  en  pratique,  des  transactions  discu- 
tables  acceptees  ;  mais  toutes  les  ombres  ne  furent  pas  d'ordre 
a  obscurcir  la  grandeur  des  services  rendus  par  ces  deux  hom- 
mes  d'Etat. 

Le  programme  a  suivre  ctait  vaste,  douloureux  et  de 
difficultes  presque  insurmontables. 

Le  fiinding-schane  diminuait  les  engagements  en  or  du 
pays,  mais  ne  les  supprimait  pas  ;  il  fallait  par  consequent 
preparer  les  moyens  d'y  faire  face,  et  surtout  de  pouvoir  re- 
prendre  les  paiements  normaux  en  1901  et  iqi  1  sans  craindre 
la  reproduction  des  embarras  crees  prir  la  chute  des  cours,  et 
le  developpement  correspondant  des  differences  de  change. 

Pour  cela,  il  fallait  trouver  de  suite  des  ressources  en  or, 
sans  trop  troubler  le  marche  du  metal ;  il  fallait  augmenter 
ia  productivite  fiscale  du  pays,  en  pleine  crise  economique ; 
il  fallait  assurer  la  continuite  de  la  politique  du  rachat  du 
papier-monnaie  ;  il  fallait  creer  des  excedents  budgetaires  pour 
toutes  ces  operations  et  pour  le  relrait  prevu  par  le  contrat  du 
1 5  Juin  i8g8. 

Toutes  ces  exigences,  inevitables  et  inajournables,  de- 
vaient  avoir  une  solution  dans  un  delai  court,  en  plein  re- 
gime de  retraction  des  achats,  de  diminution  de  recettes  doua- 
nieres,  par  consequent,  et  de  crise  prolongee  des  cours  du  cafe, 
toujours  deprimes  par  I'exces  des  recoltes. 

Les  ressources  en  or  seraient  fournies  par  le  paiement  en 
metal  d'une  fraction  des  droits  de  douane.  Pour  1899, 
budget  a vait  etabli  que  10  %  de  ces  droits  seraient  percus  de  la 
sorte,  et  I'experience  courante  avait  prouve  que  cette  methode 
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regularisait  les  cours  en  evitant  la  presence  du  Tresor  sur  le 
marche  a  des  epoques  connues  d\n  ance,  et  en  divisant  en  une 
serie  de  petits  achats  parcellaires,  sans  influence  sur  la  cote,  la 
demande  des  grosses  sommes  exigees  par  le  service  de  la  Dette, 
exercant  par  leur  masse  une  action  depressive.  Cette  mesure 
avaitdeja  ete  prise  d'accord  avec  le  nouveau  Gouvernement, 
dont  les  pou voirs  venaient  de  commencer  le  1 5  Novembre  1 898. 

Les  augmentations  fiscales  seraient  demanddesau  develop- 
pement  systematique  et  progressif  des  droits  de  consommation 
a  I'interieur,  crees  par  le  Gouvernement  Provisoire,  stagnants 
quant  a  leur  productivite,  a  cause  de  defauts  d'application,  de 
surveillance  et  d'incidence.  Les  droits  du  timbre  furent  au- 
gmentes  et  leur  perception  rendue  plus  stricte  et  plus  severe. 

Des  impbts  sur  la  consommation  a  I'interieur,  le  plus  an- 
cien  etait  celui  qui  retombait  sur  le  tabac,  puisqu'il  avait 
ete  cree  par  la  loi  du  3o  Dicembre  1891.  II  n'avait  produit 
que  les  sommes  suivantes  : 


1892   26'4:337$ooo 

1893   864:i75$ooo 

1894   8i2;9i3$ooo 

1895   84o:98o$ooo 

i8g6    637:442$ooo 

1897    i.449:S66$ooo 

1898    2.671 : i20$ooo 


eties  previsions  administratives  ev'aluaient  sa  productivite  a 
des  sommes  bien  plus  fortes,  de  6  a  7 . 000  cowtos,  au  bas  mot. 
Les  droits  sur  les  boissons,  datant  du  3o  Decembre  iSgS,  n'a- 
vaient  produit  que  les  sommes  suivantes  : 

1896   f;49:488$(X)o 

1897    i.i2o:978$ooo 

i8q8    2.578:7o6$ooo 

et  le  Tresor  supputait  au  double  de  cette  demiere  somme  les 
recettes  possibles,  provenant  de  cette  origine . 
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Les  allumettes,  taxees  par  la  loi  du  i5  Decembre  1897, 
n'avaient  donne  que  4.535:oi3$  en  1898,  ce  qui  etait  inferieur 
aux  calculs  des  bureaux  de  perception . 

Le  sel,  taxe  par  la  loi  de  1897,  n'avait  produit  que 
4.763:336$  en  1898,  plus  ou  moins  ce  que  I'on  avail  prevu 
lorsduvote. 

La  loi  de  1898,  traduisant  le  plan  gouvernemental  d'au- 
gmentation  des  recettes,  crea  de  nouvelles  taxes  sur  les  chaus- 
sures,  les  bougies,  les  drogues,  la  parfumerie,  le  vinaigre,  les 
conserves  etles  jeuxde  cartes. 

Les  diminutions  de  depenses,  d'un  autre  cote,  furent 
adoptees  comme  regie  par  le  ministre  des  finances.  Des  cui- 
rasses en  voie  de  terminaison,  en  Angleterre,  furent  vendus. 
Des  litres  recus  par  le  Gouvernemeni,  par  suite  de  I'accord  du 
18  Mai  1897  avec  le  Banco  da  Republican  en  verlu  de  la  loi  du 
9  Decembre  de  I'annee  precedente,  furent  vendus  de  facon 
a  produire  des  fends  qui  augmenierent  nos  disponibilites 
a  Londres . 

Mais  tout  ceci  n'etait  que  I'amorce  de  modifications 
bien  plus  profondes,  qui  caracteriserent  des  I'abord  la 
horme  financiere  suivie  par  Mrs .  Campos  Salles  el  Joaquim 
Murtinho . 

Pour  assurer  la  permanence  des  operations  de  retrait  de 
papier-monnaie  et  de  sa  valorisation  progressive,  le  Congres 
vota  le  20  Juillet  1899,  d'accord  avec  le  Gouvernemeni,  la  crea- 
tion de  deux  fonds  speciaux  destines  a  ce  service  et  alimentes 
d'une  maniere  automatique . 

Sous  le  nom  de  fonds  de  rachat  du  papier-monnaie, 
on  specialisait  I'application  des  recettes  provenanl  :  des  affer- 
mages,  stipules  en  papier,  des  chemins  de  fer  federaux ;  de 
la  perception  de  la  dette  active,  de  toute  nature,  du  Tresor 
National,  y  compris  celle  des  liquidations  des  creances  sur 
les  banques  et  celle  des  bonus ;  de  toules  recettes  eventuelles 
du  Tresor;  des  excedents  budgetaires. 
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Sous  le  nom  de  fonds  de  garaade  du  papier-monnaic,  des 
ressourccs  etaient  reunies  pour  le  remboursement  eveiituel 
de  la  circulation,  fournies  par :  une  fraction  de  5  "/^  en  or, 
percue  sur  tons  les  droits  de  douane ;  le  solde  des  taxes  per- 
cues  en  or,  deduction  faite  des  depcnses  elTectuees  par  le 
Tresor  en  metal;  le  produit  integral  de  raffermage  des  chemins 
de  fer  federaux,  dont  les  paiements  avaient  ete  stipules  en  or  ; 
toutes  recettes  eventuelles  en  or.  Le  Cheniin  de  Fer  Central 
du  Bresil  etait  exclu  de  toutes  ces  combinaisons  financieres. 

La  situation  des  changes  le  conseillant,  et  d'accord 
avec  les  exigences  de  la  circulation,  le  Gouvernement  pour- 
rait  renforcer  le  fonds  de  rachat  a\'ec  celui  de  garantie,  ou 
vice-versa. 

Le  fonds  de  garantie,  en  or  ou  son  equivalent,  serait 
depose  a  Londres  :  les  interets  s'incorporeraient  au  capital. 

La  faculte  d'emettre  dont  jouissait  le  Gouvernement  par 
les  lois  du  29  Mai  iSyS,  18  Juin  i8B5  et  ■2,3  Septembre 
1893,  causes  de  tous  les  maux  et  deboires  dias  au\  prets 
faits  aux  banques  en  papier,  emis  sur  leur  demande ;  cette 
faculte  etait  finalement  annulee. 

En  prevision  de  crises  monetaires,  le  Gouvernement 
pourrait  retirer  des  fonds  de  garantie,  jusqu'a  20.000  contos, 
papier,  pour  attenuer  la  tension  du  marche,  par  I'eiitremise 
du  Banco  da  Republica ;  de  tels  prets  ne  se  feraient  que  centre 
caution  de  titres  de  la  Dette  Publique,  et  pour  des  delais 
non  superieurs  a  un  an,  a  la  findesquels  capital  et  interets 
seraient  rembourses  au  fonds  de  garantie. 

L'incineration  du  papier  rachete  devraii  se  faire  publi- 
qucment,  et  tous  les  mois  le  resume  de  l':tat  de  la  circula- 
tion devrait  etre  public,  ainsi  que,  tous  le^  ans,  la  situation 
des  fonds  de  rachat  et  de  garantie,  les  '-ecettes  correspon- 
dant  ^  chacun  d'eux  etant  spccifiees. 

Le  timbre  fut  nouvellement  reglemente  par  loi  du  3i 
Juillet  1899,  afin  d'en  elargir  la  surface  d'incidence. 
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La  loi  budgetaire  du  14  Novembre  1899  augmenta  le 
nombre  d'articles  soumis  aux  impots  de  consommation,  et  en 
rendit  I'application  extensive  aux  tissus,  aux  chapeaux,  aux 
Cannes  et  parapluies. 

Toutes  ces  innovations  fiscales,  et  surtout  Pesprit  dra- 
conien  des  reglements  qui  en  determinaient  le  mode  de  per- 
ception et  de  surveillance,  causerent  sur  les  places  commer- 
ciales  du  Bresil  un  tolle  general,  qui  alia  jusqu'a  I'emeute. 
Mais  le  Gouvernement,  tout  en  transigeant  sur  les  details, 
sur  les  attenuations  de  forme,  sur  les  frottements  et  asperites 
des  reglements,  ne  permit  aucune  discussion  sur  le  fond 
de  ces  taxes,  et  en  maintint  inflexiblement  les  lignes  cara- 
cteristiques.  Ce  ne  fut  certainement  pas  un  de  ses  moindres 
services. 

Les  economies  allaient  bon  train.  Les  arsenaux  de 
guerre  de  Para,  Bahia  et  Pernambuco  farent  supprimes. 

La  revision  du  tarif  des  douanes  fut  faite,  mais  ne  porta 
que  sur  peu  d'articles,  sur  le  ble,  notamment,  importe  en 
nature.  On  adopta,  mesure  d'efficacite  discutable,  la  base  du 
tarif  double,  maximum  et  minimum,  ce  dernier  etant  I'en- 
semble  des  taxes  en  vigueur.  Cette  disposition  visait  surtout 
defendre  "exportation  de  nos  produits,  greves  de  taxes  trop 
fortes  en  de  certains  pays  d'Europe. 

Le  Gouvernement  etait  autorise  des  le  i"""  Janvier  1899, 
par  le  budget  recemment  vote,  a  convertir  les  emprunts  in- 
terieursde  i86'S  (6  7o,  or)  et  1889  (4  7o5  or).  Les  negociations 
furenl  difficiles,  mais  il  etait  inadmissible  que  des  porteurs  de 
titres  bresiliens  ne  consentissent  pas  a  des  sacrifices,  proposes 
pour  les  leurs  pai  les  porteurs  de  titres  etrangers. 

II  fut  ainsi  possible  d'echanger  la  totalite  de  I'emprunt 
1889  en  titres  papiar  1897  (6%)  avec  une  bonification  de  800$ 
par  titre.  Cette  operation  permit  d'annuler  I'emprunt  de  4%, 
or,  des  le  31  Mars  1000  ;  a  la  fin  1899  il  n'y  avait  que  263  titres 
a  echanger,  ce  qui  eut  lieu  dans  les  trois  mois. 


Pour  Tempruiit  de  1868,  les  pourparlers  furent  plus 
difficiles;  le  Tresor  n'offrait  une  bonification  que  dc  1:200s,  et 
les  porteurs  demandaient  1 :7oo$ooo.  L'accord  se  fit  1 24  Juillet 
1899,  le  Tresor  s'obligeant  a  payer  les  interets  de  ces  litres 
avec  des  litres  semblables  a  ceux  du  fundings  et  a  racheter 
ce  nouvel  emprunt  au  lau'v  fixe  a  f^oadres  pour  le  funding 
a  Pepoque  du  rachat.  L'acccplation  des  porteurs  de  litres  se 
fcrait  moyennaiii  leur  signature  sur  les  lisies  envoj-ees  pour 
les  paiements  d'arrerages  a  la  Caisse  d'Amortissement.  Jus- 
qu'au  31  Mars  igoo,  le  total  circulant  au  'i  \  Mars  precedent, 
de  11.584:500s,  fut  riiduit  de  4.457 :oooSooo.  De  la  sorte, 
les  engagements  en  especes  diminuaient  de  maniere  con- 
siderable . 

II  resultait  de  cette  perception  des  impots  en  deux  mon- 
naies  diiTerentes,  la  necessite  de  discriminer  les  receites  et 
les  depenses  en  chacune  des  deux  series,  chose  que  le  budget 
courant  n'avait  pas  encore  fait.  Cela  fut  etabli  a  partir  de 
igoo,  par  loi  budgetaire  du  14  Novembre  1899. 

Ces  mesures  devaient  etre  completeespar  d'autres,  au  fur 
et  a  mesure  de  I'execution  du  plan  gouverneinental,  mais  il 
faut  des  maintenant  citer  la  loi  de  lii  Dicembre  1898,  de- 
fendant la  circulation  des  coupures  emises  par  les  Etats  et 
les  Municipalites,  voire  meme  par  des  particuliers,  ayant  par 
accord  tacite  valeur  liberatoire  dans  des  regions  plus  ou  moins 
etendues.  Cette  plaie,  causee  par  la  misere  locale,  par  I'es- 
prit  de  lucre  pousse  au  point  de  cotoyer  le  Code  Penal,  ctait 
fa\'orisee  par  le  discredit  general  du  papier-monnaie  ofli- 
ciel.  La  loi  la  caracierisa  comme  delit,  mais  le  budget,  prati- 
quement,  lui  donna  son  veritable  remede  en  ordonnant  la 
frappe  et  la  mise  en  cours  de  20.000  contos  de  moniiaie 
di\isionnaire  de  nickel. 

L'atTermage  des  chemini  dc  fer,  ou  meme  leur  aliena- 
tion, etait  ordonne  dans  le  but  d'employer  Ic  fruit  de  ces 
operations  a  reorganiser  la  circulation. 
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Les  resultats  de  cette  action  energique  se  firent  sentir 
immediatement. 

La  circulation  fut  reduite  de  46.146  con los  en  iSgy,  dont 
45.000  detruits  en  vertu  du  contrat  du  _/««i;')j(O'-/0i.7;;,  i.i3o 
rachetes  par  le  B.vico  da  Repiiblica,  selon  les  clauses  de  sa 
charte  d'organisation,  et  16  coH/oi  echanges  centre  du  billon. 
La  masse  du  papier  commencait  a  diminuer,  et  n'ctait  plus 
au3i  Decembre  iS^iy  que  de  733.819:423-^000. 

Les  chemins  de  fer  affermes,  au  lieu  de  produire  des  defi- 
cits, se  transformaient  en  sources  de  revenus  pour  le  Trcsor, 
bien  faibles  encore,  mais  promettant  de  se  developper. 

Le  Sobral,  par  exemple,  presentait  les  chifTres  sui- 
vants : 


1896  -  .    .  Deficit  70:6ui$23o 

1897  (jujqu'aii  31  Octobre,  tcrme  de 

I'admiiiistration  ollicielle).  »  62:88i$io5 

1897  (du  1"  Novembre  au  31  De- 
cembre)  Solde  27:35i$34S 

1898   92: 858$  120 

1899   »  I47:3i5$i69 

Le  Baturite  olFrait  la  perspective  que  voici : 


1897   Deficit  I77:49i$989 

1898  (jusqu'au  30  Avril,  terme  de 

radministration  officielle).  Soldo  3i:092$396 

1898  (du  I  Mai  au  31  Decembre)    .         »  4i9:478$825 

1899  ■  .         1)  49o:8i4$i3o 


Le  Central  de  Pernimbuco  suivait  la  meme  progression  : 

1897                                      .  Deficit  596:6S3$3g6 

1898  jusqu'au  31)  Avril,  terme  de 

radministration  officielle).         »  2o5to94$929 

1898  (du  I  IVIai  au  31  Decembre)    .  Solde  i28:6665$95o 

1899                                               »  433:292$266 
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Le  commerce  general  du  pays  etait  encrise.  Les  impor- 
tations baissaient,  non  seulement  a  cause  des  hautes  ta.ves  a 
payer  a  la  douane,  comme  par  suite  de  la  diminution  de  la 
puissance  d'achat  du  consommateur  ;  les  chilTres  de  1 898  a 
1899  tombaient  dans  la  proportion  de  3o°/o,  de  563.037 
contos  a  374.4ij8;282.'>,  difference  de  valeur  non  compensee 
par  la  legere  hausse  dans  la  valeur  moyenne  du  change  pen- 
dant I'annee,  de  7  '/,,.  a  7  7,;- 

Le  cafe  continuait  en  baisse.  Les  speculateurs  en  profi- 
taient  pour  forcer  les  prix,  aides  en  cela  par  les  lamentations 
excessives  des  producteurs,  qui  ne  comprenaient  pas  que  leurs 
doleances  creaient  un  milieu  favorable  a  toutes  les  influences 
depressives  des  cours.  11  en  provint,  toutefois,  un  rcsultat 
favorable  dans  le  sens  des  economies  culturales,  et  surtout 
dans  I'esprit  d'association  et  d'initiative,  dont  les  nombreux 
congres  agricoles  de  1899  sont  la  preuve.  Vers  la  fin  de 
I'annee,  les  prix  se  releverent  un  peu,  a  cause  de  la  perspective 
des  nouvelles  recoltes,  et  de  la  tendance  ajj  retablissement  de 
I'equilibre  rompu  entre  la  production  et  la  consommation. 

La  diminution  de  valeur  des  produits  exportes  fut  tres 
grande  en  1899,  mais  comme  celle  des  achats  avait  ete  encore 
plus  forte,  le  solde  commercial  en  notre  faveur  avait  notable- 
ment  progresse : 


A.N.N  lit; 

CILVNQE 

ISil'OKTATlON 

EXi'OKTATlON 

uit"i-"t;iit:.Nci; 

7  Via 

Les  cours  du  change  avaient  presente  pendant  I'annee 
des  oscillations  curieuses.  Le  Tresor,  ayant  des  engagements 
limites  a  I'ctrangcr,  ne  pesait  plus  sur  la  demande.  La  spe- 
culation, toujours  active,  etait  aidee  paries  banques,  qui  en 
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profitaient.  L'aspect  du  marche  s'en  ressentait  et  les  fluctua- 
tions journalieres  en  donnaient  la  preuve.  Voici  les  chiffres 
pour  1899 : 


MOIS 

MO  VENN'S 

Slots 

COURS  liXTKliMES 

MOVEXNE 

Janvier    .  . 

7  -Vs! 

-  7 

"/lO 

-  VlG 

Jiiillct  .    .  . 

3     V  33 

8  -Vli 

Fcvrier    .  . 

-  7 

"/,6 

7  'Vei 

AoCit   .    .  . 

7  'V.o 

—  8 

8  '/,« 

Mars   .   .  . 

6  "/as 

Septembre  . 

7  V, 

'Vir, 

-  "/16 

Avril  .    .  . 

«  "h. 

'V,6 

7 

Octobre   .  . 

7 

'Vas 

7  'A 

iMai.    .    .  . 

7  'U 

—  7 

7  "Ai 

Novembre  . 

'/» 

7  Vaj 

Juin.   .   .  . 

7  Vs 

—  8 

'/. 

Decembre. 

6  'V,6 

1  /Iti 

7 

Le  budget,  pour  la  premiere  fois  depuis  bien  longtemps, 
presentait  un  solde.  Voici  les  chiffres,  y  compris  les 
depots : 


ANNliE 

RECETTES 

d£pen6es 

ESCEDENT 

335.946:148*707 

37.741:408*623 

Une  partie  de  ce  supefavit  ilait  en  or,  toutes  depenses 
en  metal  soldees . 

Le  budget  vote  en  1899  pour  Texercice  suivant,  metho- 
disait,  comma  nous  I'avons  dit,  les  mesures  deja  prises,  et 
leur  donnait  plus  d'ampleur. 

Les  fonds  spcciaux  crees  pour  le  rachat  et  la  garantie 
du  papier -monnaie  etaient  eriges  en  chapitres  budgetaires  se- 
pares,  a  fonctions  particularisees.  L'inscription  des  depenses 
du  rachat  du  papier  a  incinerer  et  des  ressources  du  fuiiding 
fut  ordonnee,  afin  de  regulariser  la  comptabilite  budgetaire. 
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La  fraction  a  percevoir  en  or  des  droits  de  douane  etait 
elevee  de  lo  a  i5  °/^,  afin  de  constituer  avec  le  produit  de  ces 
cinq  points  le  fonds  de  garaiitie  de  la  loi  du  20  Juillet  iSyg. 
Le  mecanisme  fiscal  des  im pots  de  consommation  fut  mis  au 
point  par  la  loi,  qui  crea  trois  nouvelles  classes  de  tributs  sur 
les  tissus,  les  chapeaux  et  les  cannes.  Le  tarif  fut  legerement 
revise  :  les  droits  de  27  rubriques  furent  augmentcs  ;  ceux  de 
47  autres  abaisses ;  6.  taxes  nouvelles  furent  creces  pour  le 
froment  en  grains,  les  conserves  selon  le  sj'stetne  Appert,  le 
riz,  les  produits  de  margarine,  les  animaux  non  classifies, 
les  cylindres  de  toile  metallique  pour  les  papeteries. 

Le  rachat  des  chemins  de  fer  du  Recife  a  Sao  Francisco 
et  de  Bahta  a  Sao  Francisco  y  etait  stipule,  ainsi  que  la  liqui- 
dation des  creances  du  Tresor  sur  les  banques,  inclusivement 
celles  des  bonus  du  Banco  da  Republican  qui  devait  entrer 
dans  le  systeme  general  adopte  pour  le  regiement  de  la 
dette  de  la  Banque  vis-a-vis  de  I'Etat.  L'emission  de  nickel, 
votee  en  i8qS,  fut  nouvellement  autorisee  par  le  budget  pour 
1 900.  Le  Congres  renouvelait  dans  ce  texte  legislatif  les  auto- 
risations  d'affermage  ou  de  vente  des  chemins  de  fer,  et  celle 
du  rachat  des  emprunts  de  1868  et  de  i88g. 

En  executant  la  loi,  le  Gouvernement  afiferma  des  le  26 
Janvier  iqoo  le  chemin  de  fer  du  Sao  Francisco. 


CHAPITRE  XX 


LA  CRISE  DES  BANQUES  UN  I9OO. 

Comme  nous  avons  dcja  eu  I'occasion  de  le  dire,  la  fusion 
du  Banco  io  Brasi!  et  du  Banco  da  Rcpublica  dos  Eslados 
Unidos  do  Brasil  avail  conser\'e  tons  les  germes  de  destruction 
crecs  par  la  gestion  dcsastreuse,  dilapidatoire  de  ces  deux  ins- 
tituts. 

Lc  Banco  da  Rcpublica  do  Brasil,  qui  en  litait  resulte,  avait 
un  capital  trop  eleve,  npn  represente  park  valeurde  son  actif, 
avec  des  surchiarges  insoutenables  d'une  part,  des  exagerationa 
de  \'aleurs  portees  en  compte  de  Tautre,  et  des  immobilisations 
qui  a>"aient  rendu  illnsoirc  la  fonction  qui  lui  etait  devolue  de 
banque  de  circulation. 

L'escompte  en  souffrit,  et  le  commerce  ne  trouvait  pas 
dans  cet  etablissement  les  fonds  et  Tappui,  sur  lesquels,  norma- 
lement,  il  eCit  du  pouvoir  compter. 

Pour  parer  aux  difficultes,  la  Banque  avait  eu  recours 
au  dispositif  des  lois  de  1875,  r8S5  et  1893,  et  le  Tresor, 
trop  souN'cnt  sans  discuter,  lui  avait  fourni  des  resjiources 
creces  par  des  emissions  speciales  legalement  rachetables  nu 
cours  de  Texercice,  garanties  par  le  depot  de  litres,  mais, 
en  fait,  circulant  bien  au  dela  de  la  limite  legale.  Le  ministre 
des  finances,  a  ce  sujet,  allait  declarer  dans  son  rapport  de 
1 90 1  que  de  Jan\'ier  1890  au  19  Fe\Tier  1900  la  somme 
do  260.453:200^5  avait  ete  emise  pour  subvenir  aux  exigences 
des  banques,  et  que  le  rachat  ne  s'etait  pas  elevc  a  20.000 
conlos !... 
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II  etait  inadmissible  qu'une  pareille  porte  restiit  ouverte  a 
de  nouveaux  abus  inflationnistes.  Le  Congres  Pavait  fermee, 
par  la  loidu  20  Juillet  1899. 

La  faculte  d'emettre  ayant  ete  annulee,  le  Banco  da 
Republica  commenca  a  se  plaindre  de  disette  de  numeraire, 
attribuant  a  cela  et  non  a  sa  propre  mauvaise  direction  el  a 
la  situation  lamentable  de  ses  capitaux,  les  plaintes  generales 
du  commerce  sur  les  difficultes  de  Pescompte,  la  disparition 
du  credit  et  I'impossibilite  de  faire  de  Pargent  sur  les  meil- 
leures  valeurs.  La  gene  etait  extreme  sur  la  place  de  Rio. 

Quanj  au  change,  quoique  le  Banco  da  Republica  eut 
essaye  de  rendre  service  au  marche  a  plusieurs  reprises,  il  lui 
avait  ete  impossible  de  le  faire  sur  une  vaste  echelle  et,  trop 
souvent,  il  avait  ete  joue  par  ses  concurrents  etrangers.  La 
chose,  d'ailleurs,  independamment  de  toute  critique  sur  la  va- 
leur  professionnelle  du  personnel  dirigeant  de  cet  institut,  en 
comparaison  avec  celui  de  ses  concurrents ;  la  chose  n'etait  pas 
difficile.  Les  banques  etrangeres,  tirant  sur  les  disponibilites 
pratiquement  illimitees  de  leurs  maisons-meres,  sans  com- 
mission a  payer,  ayant  une  clientele  assuree  pour  les  couver- 
tures,  par  les  paiements  des  importations  qu'elles  etaient  char- 
gees  de  recouvrer  et  par  les  traites  representant  les  marchan- 
dises  exportees,  pouvant  ainsi  fixer  les  meilleures  epoques 
d'envoi  de  fonds  en  Europe,  avaient  loutes  facilites  pour  faire 
de  meilleurs  termes  au  marche,  et  de  les  faire  a  leur  plus  grand 
avantage.  Les  conditions  de  la  banque  bresilienne  etaient  en- 
tierement  differentes  :  sans  clientele  fournissant  regulierement 
la  couverture  de  ses  traites,  tirant  moyennant  une  commission 
payable  aux  banques  tirees,  obligee  a  secouvrir  atout  prix  pour 
ne  pas  avoir  d'effets  en  souffrance,  sans  credits  suffisants  ouverts 
a  Petranger  et  sans  depot  suffisant  en  Europe  pour  agir  les 
coudees  franches,  il  est  evident  que  la  lutte  devenait  impossible 
et  que,  in  the  long  run,  le  Bmco  da  Republica  finirait  toujours 
par  y  perdre. 
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Aboutissant  de  tous  les  titi-es  produits  par  Torgie  specula- 
trice  de  1 889- 1 892,  sans  disponibilit.is  pour  agir  commerciale- 
meni,  luttant  contre  des  concurrents  plus  forts  qu'elle,  ayant  a 
leur  disposition  des  ressources  tres  vastes,  traversant  encore, 
il  n'est  que  juste  de  le  reconnaitre,  une  crise  de  direction  etcela 
dans  une  periode  de  dilticultcs  cconomiques  extraordinaires, 
le  Banco  da  Republka  pensait  pouvoir  ameliorer  ses  finances 
en  agissant  librement,  sans  controle  olliciel. 

L'idee  de  liquider  sa  dette  envers  le  Tresor  lui  souriait 
autant  quW  radministration  federale.  Mais  cette  derniere  le 
desirait,  par  esprit  de  S3'steme,  d'abord,  pour  ne  pas  s'ingerer 
dans  un  genre  d'affaires  etranger  aux  fonctions  normales  d'un 
Gouvernement,  par  connaissance  plus  approfondie  de  Petatreel 
de  solvability  de  la  Banque,  ensuite. 

La  creance  du  Tresor  s'elevait  a  i85.586:  [2t3$55o,  ainsi 
repartis : 

Soldea-editeur, d'apres  le  coiitrat  dii  lo  Mai  1897    .  65.732:878$368 

Emission  de  *o«KS  ^    .  8o.ooo:ooo$oix) 

Droits  creditcurs    sur  le  Banco    Ilypotliecario  do 

lircsil   39. 853:248$  182 

Total  i.".5.5o6:  i2i>$55o 

Apres  une  serie  de  pourparlers  sur  la  facoil  d'appli- 
quer  le  texte  de  la  loi  de  1899,  sur  I'amortissement  de  cette 
dette  de  la  Banque,  I'accord  s'etablit  et  fut  public  par  decrei 
du  26  Fevrier  1  goo .  La  Banque  paierait,  comme  solde  de  ses 
u-ansactions  avec  le  Gouvernement,  la  sommede  50.000  conlos, 
dont25.ooo  de  suite  et  le  reste  en  quatre  traites  semes:rales  ;■ 
la  creance  du  Tresor  sur  le  Banco  Hypothecario  etait  trans- 
feree au  Banco  da  Republica.  Cette  derniere,  dans  son  rap- 
port aux  actionnaires,  date  du  niois  d'Aout,  proclamait  les 
avantages  de  la  transaction . 

Le  Gouvernement,  au  contraire,  etait  en  butre  aux  pires 
critiques,  pour  avoir  donne  quittance  d'une  dette  de  186.000 
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com/OS  pour  5o, 000  a  peine,  dont  la  moitie  a  termes  s'eche- 
lonnant  sur  une  duree  totale  de  deuji:  ans  La  defense  de 
cet  acte  fut  faite  par  le  propre  ministre,  en  message  sped?! 
au  president  de  la  Republique  et  dans  un  des  chapitres  de 
son  rapport  annuel.  Son  principal  argument,  theoriquement 
inattaquable,  etait  que  la  dette  ne  valait  pas  ce  que  Ton 
disait,  mais  le  vaudrait  dans  i8  ans  pour  la  somme  de 
I45.732:878$368  due  par  la  Banque,  et  dans  22  ans  pour 
celle  du  Banco  Hypotltecari'o,  montant  a  39.853:248$i82 

Le  chiffre  adopte  pour  solde  de  transactions  representait 
done  I'escompte  de  la  dette,  sa  valeur  actuelle  a  interets  com- 
poses de  6%.  Le  Gouvernement  a'avait  eu,  par  consequent, 
qu'a  realiser  ce  qui  avait  ete  etabli  par  Taccord  de  1897. 

L'argument  etit  ete  parfait  pour  un  negociant,  oblige  a 
gerer  ses  fonds  dans  les  delais,loujours  courts,  d'une  existence 
humaine,  et  faisant  valoir  son  argent  commercialement  de 
maniere  a  permettre  la  capitalisation  des  arrerages.  II  etait 
bien  moins  convaincant,  produit  par  TEtat,  dont  la  fonction 
normalc  n'est  pas  de  faire  cju  commerce,  et  dont  la  duree 
perpetuelle  diminuait,  dans  la  liquidation  de  ses  affaires,  la 
valeur  de  Pelement — temps — ,  puisqu'il  lui  etait  toujours  loi- 
sible  d'attendre  le  remboursement,  chaque  fois  plus  facile  au 
fur  et  a  mesure  du  raffermissement  financier  du  debiteur. 

D'autres  critiques,  plus  serieuses  et  de  portee  plus  rap- 
prochee,  eussent  pu  etre  formulces,  mais  I'accord  intervenu 
entre  les  parties  contractantes  nc  semblait  pas  leur  donner 
marge . 

Ainsi,  les  difficulties  successivcs  de  I'escompte,  qui  avaient 
donne  motif  aux  lois  de  1875,  i885  et  iSg'i,  etaient  causees, 
selon  I'opinion  geniralement  admise,  par  un  resserrement  de 
la  circulation.  Comment  allait-on,  pour  une  banque  deja  com- 
promise par  ses  immobilisations  irrealisables,  diminuer  de 
25  .000  contos,  de  suite,  et  d'une  somme  egale  dans  un  dclai 
assez  court,  les  ressources  destirjees  a  cette  operation  cornmer- 
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dale ?  L'observation  est  d'autant  plus  fondee  que,  :ui  moment 
critique,  la  demandc;  do  subsides  fondes  sur  remission  fut 
exactement  du  meme  ordre  de  grandeur  que  les  versements 
ordonncs  par  I'accord  de  Fcvrier  :  50.000  coulos  fut  la  limite 
prevue  par  la  Banque  pour  I'emprunt  qu'elle  sollicilait,  et 
qui  d'ailleurs  lui  fut  refuse.  Entamcr,  d'une  facon  aussi 
sensible,  les  disponibilitis  dc  cct  etablissement  etait  done 
courir  au  devant  d'une  crise,  et  telle  cut  du  etre  la  princi- 
pal objection  pour  ceux  auxquels  la  perspective  faisait  peur, 
EUe  ne  fut  pas  articulee,  neanmoins,  et  I'explication  logique 
du  fait  reside  en  ce  que  I'assentiment  du  bureau  de  direction 
de  la  Banque  elle  meme,  acceptant  Paccord,  semblait  re- 
pondre  d'avance  a  la  critique,  en  faisant  croire  a  I'inanitc  de 
la  crainte.  Ce  fut  une  des  nombreuses  preuves  de  la  faiblcsse 
profcssionnelle  de  Tadminisiration  financicre  de  cetinstitula 
cette  epoque. 

De  meme,  le  Gouvernement  ne  donnait  pas  publicite,  et 
ne  pouvait  la  donner,  aux  motifs  reels  de  cette  cessation  de 
rapports  entre  le  Trcsor  et  Lx  Banque.  Outre  les  raisons  doctri- 
naires de  non  intervention,  la  connaissance  exacte  de  la  situa- 
tion financiere  du  Banco  da  Republican  que  les  bilans  n'expo- 
saient  que  de  maniere  incomplete,  portait  le  ministre  a  vouloir 
limiter  les  pertes  du  Tresor  en  liquidant,  meme  avec  de  grandes 
reductions,  ce  qu'il  etait  possible  de  sauver  dans  la  debacle 
possible  de  Petablissement  debitein-.  Les  consequences  de  ce 
retrait  de  fonds  sur  les  disponibilitcs  olfertesa  I'escompte  ne 
furent  pas  prevues,  et,  en  ce  sens,  il  est  permis  d'alFirmer  que 
le  Gouvernement  est  le  responsable  de  la  tempete  qui  cclata 
au  mois  de  Septembre  suivant. 

Fut-ce  un  bien?  fut-ce  unmal:  Quelquc  sympathic  que 
nous  ayons  pour  ceux  qui  restcrentsbuslesdccombres,  \  icti- 
mes  parfois  de  foutes  qu'ils  n'avaient  pas  provoquce;  ou 
meme  qu'ils  avaient  combattues  ;  au  risque  de  paraitre  insen- 
sible et  dur,  nous  devons  loyalement  confesser  notre  profonde 
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conviction  que,  dumentpeses  les  m.iux  et  les  avantages,  la  de- 
bacle desbanquesde  1900  produisit  des  resultats  eminemment 
bienfaisants. 

L'assainissement  economique  et  financier  de  la  place  de 
Rio,  celui  des  principaux  marches  en  rapport  avec  celui-la, 
etait  a  ce  prix. 

Que  I'on  considere  les  folies  faites  par  la  speculation, 
fouettee  par  les  emissions  de  1 890- 1 892 ;  les  erreurs  formi- 
dables  commises  par  la  sorte  de  deli  re  lucide  des  directions  de 
banques  de  cette  periode  ;  les  immobilisations  presque  absolues 
en  valeursirrealisables  des  capitaux  des  instituts  de  circulation  ; 
I'echouement  de  presque  tous  ces  titres  aux  deux  banques  prin- 
cipales  du  pa^'s,  soit  par  emploi  de  leurs  propres  fonds,  soit  par 
liquidation  de  creances ;  la  grande,  I'impardonnable  faute  de 
1892,  Pillegalite  de  la  fusion  du  Banco  do  Brastl  avec  le  Repu- 
blicj,  sans  revision  raisonnable  des  apports,  sous  le  point  de 
vue  de  verifier  leur  valeur  reelle ;  les  calamites  causees  par  la 
revoke  de  i8q3  et  la  guerre  civile  du  Rio  Grande;  la  prolon- 
gation des  rapports  entre  le  Tresor  et  la  Banque,  rapports  pre- 
judiciels  a  tous  les  deux,  surtout  au  premier ;  le  capital  excessit 
du  nouvel  institut,  meme  avec  la  reduction  ordonnee  par  le 
precede  critiquable  de  I'amortissement  de  denes  par  I'accepta- 
tion  en  paiement  des  propres  titres  du  creancier ;  les  dividendes 
excessifs,  payes  on  ne  sait  trop  comment,  sur  un  capital  trop 
fort,  dividendes  ayant  exige  54.000  contos  en  pres  de  sept  ans ; 
que  Ton  considere  tout  cela,  et  que  I'on  dise  si  la  situation  de 
la  Banque  et  celle  du  marche  de  Rio  n'etaient  pas  entierement 
artificielles,  tablant  sur  des  chiffres  et  des  previsions  absolument 
en  discordance  avec  la  realite  des  choses,  leur  valeur  commer- 
ciale,  leur  probabilite  de  developpement ! . . . 

Quelque  douloureuse  qu'ait  ete  la  faillite  des  instituts  de 
credit  de  Rio  en  1900,  surtout  dans  leurs  manifestations  et  re- 
percussions individuelles,  cette  crise  fut  foncierement  bienfai- 
sante,  car  elle  fut  le  fruit  d'une  force  irresistible  agissant  en  vue 


du  retablissement  de  Tequilibre  financier  et  economique  du 
pays. 

Mais,  comme  toute  force  de  la  nature,  aveugle  et  domi- 
natrice,  elle  sema  de  morts  et  de  blesses  le  theatre  de  son 
action . 

Les  consequences  du  reglement  des  coniptes  entrfi  le 
Triisor  et  Ic  Banco  da  Rcpublica  se  firent  sentir  sans  retard. 

Au  mois  de  Fevrier  1900,  pendant  que  Ton  negociait 
I'accord,  la  faiblesse  monetaire  de  la  Banque  fut  telle,  qu'elle 
demanda  secours  au  Gouvernement;  et  celui-ci  diiposa  dans  ses 
caisses,  pour  les  renforcer,  10.000  coiilos  en  billets  du  Tresor 
a  court  terme,  et  3^  permit  le  dep6t  des  soldes  des  principaux 
bureaux  centraux  de  perception  dans  les  Etats.  Peu  apres,  en 
Juin,  le  meme  resserrement  se  fit  sentir,  plus  grave  cette 
fois-ci,  el  en  Juin  le  Tresor  lui  preta  £  600.000,  qui  ne  durerent 
que  juste  le  temps  indispensable  pour  etre  transferees  aux 
banques  etrangeres,  speculant  sur  le  change. Celles-ci,  en  ellet, 
avaient  eu  vent  du  pret  fait  par  le  Gouvernement,  et,  pour  en 
profiter,  menerent  une  campagne  de.  hausse  qui  porta  en 
Juillet  le  papier  sur  Londres  a  90  jours  a  14''/,  ;le  Banco  da 
Republica,  piteusement  dirige,  ne  sut  pas  comprendre  la  si- 
tuation,  accompagna  la  hausse  et,  somme  de  s'executer  aux 
echeances,  dut  ceder  ses  disponibilites  metalliques.  Le  mois 
suivant,  les  cours  redescendaient  a  9  Va- 
il est  clair  qu'avec  une  pareille  direction,  les  aliaires  de 
retablissement  ne  pouvaient  qu'empirer.  Aussi,  trois  mois 
plus  tard,  en  Septembre,  la  Banque  declara  au  ministre  que  la 
situation  etait  tellement  desespcree,  que,  seule,  une  emission 
pouvant  monter  aSo.ooo  conlos  parviendrait  a  conjurer  la 
faillite.  Le  president  dela  Banque,  voulant  se  justifier  plus  tard 
de  sa  gestion  inconsidcree  des  capitaux  qui  lui  avaient  cte 
confies,  montra  ignorer  jusqu'au  regime  legal  des  emissions, 
puisque  ces  operations,  londees  sur  les  lois  de  1S75,  iSS5  et 
1893,  etaient  defendues  depuis  1899. 
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Cela  lui  fut  posltivemeat  declare  au  cours  de  la  reunion 
pleniere  des  premiers  jours  de  Septembre,  tenue  entre  le  Gou- 
vernement,  le  president  de  la  Banquc  et  quelques  membres  du 
Congres  Federal,  specialistes  en  cette  matiere.  Le  Tresor 
offrait  d'appliquer  la  loi  de  1899,  '^'^  prcter  encore  a  la 
Banque  £  Soo.ooo,  et  de  demander  au  Parlement  I'autori- 
sation  de  lui  cn  fournir  £  400.000  de  plus  a  Londres,  portant 
ainsi  a  £  i.3oo.ooo  le  total  de  cette  operation  de  credit. 

La  Banque  refusa  cc  genre  d'aide,  insistant  toujours  sur 
remission  de  papier,  a  laquelle  le  Gouvernement  ne  pouvait, 
ni  ne  devait  consentir.  Cette  insistance  se  renouvela  encore 
une  fois,  et  devant  un  nouveau  refus,  la  seule  solution  trouvee 
par  les  directeurs  de  Tetablissement  fut  de  declarer  au  ministre 
leur  propre  inaptitude  a  suggerer  les  moyens  de  sauver  cet 
institut  de  credit,  et  qu'ils  cederaient  la  place  a  la  personne  que 
le  Gouvernement  trouverait  capable  de  mener  a  bien  la  reorga- 
nisation  de  la  Banque.  Le  ministre,  ayant  declare  que,  au  cas  ou 
la  Banque  comme  societe  anonyme  accepterait  un  nom  pro- 
pose par  le  Gouvernement,  il  prcsenterait  celui  de  I'un  des  di- 
recteurs de  la  Brasilianische  Bank  fiir  Deutschland,  Mr.  Otto 
Petersen,  celui-ci  fut  invite  a  faire  partie  du  bureau  de  dire- 
ction, et  manil'esta  Topinion  que  les  dillicultes  pouvaient  etre 
vaincues  avec  I'aide  officielle.  Effectivement,  le  lundi,  10  Se- 
ptembre, date  fixee  par  le  president  de  la  Banque  pour  le 
depot  du  bilan,  les  guichets  s'ouvrirent  et  les  transactions  se 
firent  normalement. 

La  situation,  neanmoins,  etait  on  ne  pent  plus  delicate,  et 
le  moindre  incident  pouvait  dechainer  une  panique. 

Ce  fut  a  ce  moment  qu'une  campagne  de  savantes  indiscre- 
tions commenca,  laissant  entrevoirle  manque  d'harmonie  entre 
les  vues  du  Gouvernement  et  celles  du  Banco  Republica  ;  le 
mardi  1 1,  les  retraits  de  fonds  s'accentuerent.  Le  lendemain,  13 
Septembre,  la  nouvelle  futpubliee  que  des  Tavant-veille  le  pre- 
sident de  la  Banque  avaitsigne  sa  demande  de  demission,  et  s'en 
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allait  eii  cLiquant  les  portes.  L'airolement  prit  iiaissance, 
la  panique  s'etablit  et  la  Banque  fut  forcee  a  siispendre  ses 
paiements. 

Le  meme  jour,  et  en  consequence  de  ce  fait,  lesbanques 
7^Hi\3/  e  Uypoihecario  et  Lavoiira  e  Commercio  fermcrent  leurs 
guichets  ;  le  lendemain,  ce  fut  le  tour  du  Banco  Commercial. 

L'action  du  Gouvernementet  des  Chambres  fut  immediate. 
La  crise  s'etait  declaree  le  12  Septembre  :  en  huit  jours  un  plan 
de  restauration  financicre  de  cet  institut  de  credit  avait  etc  mis 
surpied  et  vote  par  le  Parlement,  et  le  20  Septembre,  la  loi 
n.  689  etait  sanctionnee  par  le  president  Campos  Salles. 

Dans  ses  lignes  generales,  elle  autorisait  le  Tresor  a  dcpo- 
ser  a  la  Banque,  en  compte-courant,  £  i. 000. 000  pris  au  fonds 
de  garantie  cree  par  la  Ipi  du  aoJuiilet  iSgg;  pour  payer  les 
dettes  de  cet  etablissement,  le  Gou\  ernement  emettrait  des 
apoHces  speciales,  3  %  papier,  valant  de  100$  a  1:000$,  rache- 
tables  en  cinq  ans,  par  voie  de  tirage  au  sort  si  leurs  cours 
ctaient  superieurs  au  pair,  par  voie  d'achat  dans  Fh^'pothese 
contraire ;  les  fonds  pour  le  rachat  seraient  fournis  par  ia 
liquidation  prudente  des  valeurs  possedees  par  la  Banque. 
Ces  titres  seraient  recus  au  pair  par  celle-ci  en  paiement 
de  dettes,  non  specialement  garanties  par  h\'potht;ques  ou 
gages  ;  pour  les  dettes  de  ces  decix  dernieres  categories,  les 
apolices  speciales  pourraient  etre  acceptees  au  taux  exact  de 
leur  valeur,  jamais  au  dessus  du  pair,  toutefois .  La  somme 
de  25.000  conlos  y  serait  encore  deposee  en  compte-courant, 
portant  2  %  d'interets,  afin  d'aider  les  operations  legitimes 
d'escompte. 

■  Pour  que  ces  faveurs  devinssent  elfectives,  les  action- 
naires  du  Banco  da  Republica  devraient  donner  mandat  au 
Gouvernenient  pour  gerer  leurs  capitaux  par  des  directeurs 
nommeietmis  apiedparlui:  ce  mandat  devrait  durer  jus- 
qu'ii  Tamortissement  complet  des  inscHpcoes  (nom  donne  aiix 
apolices  speciales  de  3  "/<, )  et  de  la  dette  de  la  Banque  envers 
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le  Trcsor.  Pour  cela,  les  statuts  devraient  etre  modifies,  et 
la  procedure  pour  y  arriver  etait  stipulee  par  la  loi. 

Le  mandat  serait  irrevocable ,  et  la  gestlon  n'aurait  pas 
a  etre  surveillee  par  ur;  comite  quelconque  des  actionnaires. 

Cette  delegation  donnce,  la  Banquc  aurait  encore  a  con- 
voquer  ses  creanciers  pour  les  consultersur  Pacceptation  des 
inscripcoes  en  substitution  de  leur  creances  ;  cette  acceptation, 
pour  etre  valable  et  obligatoire,  devrait  avoir  lieu  pour  les  deux 
tiers,  au  moins,  de  la  valeur  totale  des  creances,  et  etre  ho- 
mologuee  par  le  Pouvoir  Judiciaire. 

Toutes  les  formalites  legales  observees,  d'accord  avec  les 
modifications  speciales  apportees  par  la  nouvelle  loi,  I'accord 
serait  obligatoire  pour  tous  les  creanciers  sauf  les  creanciers 
hypothecaires  et  privilegies  sur  les  immeubles,  les  privilegies 
et  les  porteurs  de  billets  de  I'ancien  Banco  do  Brasil . 

Le  refus  de  I'accord  entrainerait  la  liquidation  forcee  du 
Banco  da  Republica . 

L'execution  de  la  loi  se  fit  aussi  vite  que  son  vote.  Le  22 
Septembre,  la  reforme  des  statuts  fut  votee  par  les  actionnai- 
res, etle  Gouvernement  nomma  les  deux  directeurs  ;  le  27  Sep- 
tembre, les  creanciers  accepterent  I'ofFre  de  liquidation  de  leurs 
creances,  et  les  representants  officiels  entrerent  en  fonction . 
La  liquidation  commenca,  d'accord  avec  le  reglement  interne 
elabore  pardecretdu  17  Octobre  1900. 

Quant  aux  autres  banques,  qui  avaient  suspendu  leurs 
paiements  a  cause  de  la  faillite  du  Republica,  le  Congres  vota 
une  loi  speciale,  du  10  Octobre,  modifiant  la  procedure  en 
cas  de  liquidation  forcee.  II  leur  etait  concede  un  delai  de 
60  jours  pour  declarer  si  elles  voulaieiit  se  soumettre  aux  dis- 
positions de  la  nouvelle  loi,  et  celle-ci  admettait  un  delai  ma- 
ximum de  quatre  mois  pour  permettre  aux  banques  de  celebrer 
avec  leurs  creanciers  des  accords  extra-judiciaires,  valables  des 
qu'ils  auraient  reuni  les  deux  tiers  du  chiffre  total  des  creances. 
De  la  sorte,  la  reorganisation  de  ces  etablissements  de  credit 
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pourrait  se  faire,  avec  I'avantage  de  jeter  le  lest  des  valeurs 
nuUes,  qui  pesaient  sur  les  bilans  de  ces  maisons  de  com- 
merce . 

Le  nouveau  regime  fut  accepte  par  les  banques  Rural  e  Hy- 
pothecario.  Commercial  do  Rio  dc./aneiro,  Deposilos  e  Desconlos, 
Credito  Movel,  Franco-Brasileiro,  Intermediaries  Italia-Brasile. 

Le  Banco  da  Lai'oura  e  do  Commercio,  qui  avail 
suspendu  les  paiements,  les  reprit  quelques  jours  plus  tard . 

La  crise  etait  vaincue  ,  la  vie  normale  recommencait  sur 
des  bases  plus  rapprochees  de  la  realite  des  choses. 

De  cette  periode  date  la  reprise  Tranche  de  I'essor  eco- 
nomique  du  pays.  Quelques  consequences  de  I'ancienne  situa- 
tion et  de  la  procedure  nouvelle  durent  encore  etre  liquidees  ; 
des  proces  et  des  embarras  exigerent  encore  des  soins  et  I'in- 
tervention  discrete  du  Gouvernement,  mais  le  mauvais  pas 
etait  franchi,  et  I'assainissement  du  marche  definitivement 
obtenu. 


CHAPITRE  XXI 


LE  RACHAT    DES    CHEMINS  DE  FER.    LE  FONCTIONNEMENT 
DU  NOUVEAU  PLAN  FINANCIER. 

La  politique  adoptee  en  1899  se  maintenait  sans  defail- 
lances.  Les  titres  de  I'Uruguay  recus  en  1897  du  Banco  da 
Republica  avaient  ete  echanges  centre  des  titres  bresiliens,  a 
raison  de  Sg  "/o  pour  la  cote  des  premiers  et  60  °/o  pour  les 
notres . 

Une  diminution  de  i  .486:500$,  or,  avait  ainsi  ete 
obtenue  sur  le  total  en  cours  de  Temprunt  interieur  de  4  '/j  °/o 
or  de  1879,  le  reduisant  a  20. 54g:ooo$ooo.  De  meme,  un 
amortissement  de  £25.000  fut  fait  pour  I'emprunt  exterieur 
de  1 883,  et  un  autre  de  £475.300  pour  celui  de  1888  ;  soit 
un  total  de  £  5oo.3oo  retirees  de  circulation.  En  tout,  pres 
de  £  700.000  se  trouvaient  ainsi  amorties,  et  allegeaient  pro- 
portionnellement  les  responsabilites  en  espece  metallique. 

Les  impots  de  consommation  se  developpaient  rapi- 
dement :  de  moins  de  i5.ooo  conlos  en  1898,  ils  dtaient  monte 
a  36.353  contos  en  1900.  Les  douanes  donnaient  un  exce- 
dent  d'or  sur  les  depenses  fartes  en  metal,  et  I'ensemble 
des  recettes  laissaient  des  soldes.  Les  chiffres  pour  tQoo 
etaient  les  suivants,  exclusion  faite  des  operations  de  credit : 


RECETTES 

DfepENSES 

SOLDE  (  +  )  OU  DfiPI- 
CIT  (— ) 

igoo.  Budget-or.   .   .  . 

4I.850:I50>276 

+  8.o63:37i>336 

»         »    papier  .  . 

263.68;:253«4I0 

373-7S3:985fi'i7 

—  io9.o66:73i>307 
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Les  resultats  de  I'exercice  de  1900,  operations  de  credit 
comprises,  sont  ceux-ci : 


ANN^E 

RECETTES 

DfepENSES 

SOLDES 

igoo.  Budget-or.    .    .  . 

86.820:009(530 

4J .892: 1501276 

44.927:859»254 

»       »     papier   .  . 

464.546:1301:58 

373-235:785$7i7 

91.310:340441 

Of,  il  faut  remarquer  que  dans  les  depenses  plusieurs 
credits  sont  inscrits  par  exigence  de  comptabilite,  mais  qui  ne 
representaient  pas  des  debours  du  Tresor.Telssont,  par  exem- 
pie,  les  deux  sommes  suivantes,  qui  n'etaient  effectivement 
que  des  regularisations  de  comptes  : 

Paiement  de  la  dette  du  Banco  Hypotliecario  cedte 

a.\x  Banco  da  Republica.   82.233:o7o$i9S 

R6gularisation  de  la  comptabilite  du  Chemin  de  Far 

Central   9.8i8:972$i39 

92.o52:o42$334 

Le  deficit  papier  de  109.066:7321307  se  reduisait  ainsi 
a  1 7. 01 4:6891973,  plus  que  couvert  par  le  solde-or  de 
8.o63:37i$336,  transforme  en  papier  au  change  moyen  de 
I'annee, 

Les  changes  subirent  de  violentes  oscillations,  dues  aux 
agissements  des  speculateurs,  franchement  aides  par  les  ban- 
ques  etrangeres,  sans  element  correcteur  de  la  part  des  inte- 
rets  nationaux.  Au  contraire,  ce  role  qui  aurait  du  etre  devolu 
au  Republica.,  avait  ete  ce  que  nous  avons  deja  decrit  au  sujet 
de  la  hausse  de  Juillet  1900.  Les  taux  pendant  I'annee  1900 
furent  ceux  que  nous  transcrivons  ci-apres,  demontrant  une 
tendance  manifeste  a  la  hausse . 
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MOIS 

COURS  EXTRfi-NtES 

MOYES'NE 

MOIS 

COURS  EXTREMES 

MOYENNE 

Janvier    •  . 

7  I     -  7  7/8 

7  I/- 

Juillet    .  . 

10  1/16—14  1/16 

■2  3/32 

Fevrier    .  . 

7  23/32-  8  3/16 

7  iS/iO 

Aniit  .    .  . 

10    1/32-1 1  11/32 

"J  13/32 

Mars    .   ,  . 

8        -  8  13/32 

.1  1/4 

Seplembre  . 

9  21/32—10  15/32 

m 

Avril  .    .  . 

81/8-8  13/34 

8  9/32 

Octobre  .  , 

9  15/16—10  19/32 

10  9/32 

Mai.   .   .  . 

8  3/8-0  7/33 

8  =1/33 

Novembre  . 

9  29/32—10  23/32 

10  7/16 

Juin    .    .  . 

9   1/8— II  1/3: 

9  33/3= 

Decembre  . 

9  5/8  —10  1/16 

9  7/8 

Les  causes  de  cette  amelioration  sont  complexes.  Le  reta- 
blissement  de  I'ordre  dans  le  budget  federal,  I'accumulation 
de  ressources  a  I'etranger,  Passainissement  de  la  place  de  Rio 
apres  la  crise  des  banques,  tous  ces  facteurs  exerc=iient  leur 
influence  dans  le  sens  de  la  hausse.  La  restriction  des  en- 
vois d'or  a  I'etranger,  par  suite  du  funding-scheme  et  de  la  baisse 
des  importations,  produisait  le  meme  effet.  Mais,  par  dessus 
tout,  I'element  preponderant  se  trquvait  dans  le  developpement 
extraordinaire  des  exportations :  de  1 899  a  I'annee  suivante, 
leur  valeur  avait  presque  double,  plus  que  double  meme,  si 
I'on  reduit  les  chiffres-papier  en  monnaie  metallique,  au  change 
moyen  de  chacune  de  ces  periodes,  plus  haut  en  lyoo  qu'en 
Tannee  precedente .  Voici,  d'ailleurs,  les  chifFres : 


ann6e 

CHANGE 

IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

DIFFERENCE 

MOYEN 

9  1/2 

178:773^000 

946.909:3631000 

513. 730:590*000 

D'autres  mesures  etaient  en  elaboration  qui  allaient  appor- 
ter  un  fort  appoint  a  la  situation  economique  du  pays,  et  que 
la  loi  budgetaire  enumerait,  afin  d'autoriser  le  Gouvernement 
a  agir :  le  rachat  et  Taffcrmagc  des  chemins  de  fer  jouissant 
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d'une  garantie  d'interets  concedee  par  I'Union ;  I'elevation  k 
25  "/o  de  la  part  des  droits  de  douane  payee  en  or. 

En  attendant,  et  comme  resultat  de  la  gestion  finan- 
ciere  de  igoo,  quelques  donnees  numeriques  peuvent  etre 
citees. 

La  circulation  au  3i  Decembre  n'etait  plus  que  de 
699.631:719$,  en  diminution  de  34.095:43-^$  sur  cel'le  existant 
a  la  meme  date  de  I'annee  precedente. 

Le  maximum  en  circulation  avait  ete  atteint  en  Aout.  1898, 
788.364: 6i4$5oo;  pres  de  89.000  contos  avaient  done  ete 
detruits,  soit  par  suite  du  funding-scheme,  soit  par  les  amortis- 
sements  du  Banco  da  Republica.  La  crise  des  banques, 
ndanmoins,  avait  retarde  un  peu  Pexecution  integrale  du 
contrat  du  i5  Juin  1898.  En  effet,  au  change  de  18  pence,  la 
diminution  du  papier-monnaie  en  cours  correspondait  environ 
a  £  6.65o.ooo,  et  remission  de  titres  du  funding,  au  meme 
moment,  s'elevait  deja  a  £  7.198.476-8-0. 

Le  timbre,  mieux  reglemente  et  percu,  de  9.000  contos 
montait  a  iS.ooo  en  1900.  Les  versements  des  contrats  de 
construction  de  navires  de  guerre  en  Europe  etaient  pay^s  ; 
I'emprunt  de  1897  entierement  amorti,  dette  qui  avait  exige 
un  envoi  de  fonds  de  £  1. 122.083  en  1899.  II  n'existait  pas  de 
traites  du  Tresor  en  circulation.  Lescomptes  avec  le  Banco  da 
Republica  avaient  ete  soldes,  et  le  Gouvernement  en  etait 
maintenant  le  principal  creancier,  tous  les  prets  ayant  €ti  efFec- 
tues  avec  les  ressources  normales  de  I'exercice. 

La  fermete  et  I'energie  les  pli:s  severes  etaient  indispen- 
sables  pour  mener  a  bien  une  ceuvre  pareille,  et  de  tels  re- 
sultats  ne  pouvaient  etre  obtenus  qu'aux  depens  de  bien  des 
soufFrances  individuelles,  bien  des  repressions  d'abus  ou  de 
simples  mauvaises.  habitudes,  enracinees  dans  les  mceurs 
administratives  ou  commerciales.  Pendant  toute  la  duree  de  la 
presidence  Campos  Salles,  ces  hostilites  ne  desarmerent  point, 
et  vinrent  a  provoquer  de  veritables  emeutes.  Au  commen- 
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cement,  ce  fut  le  commerce,  a  cause  de  Textension  donnee  aux 
impots  de  consommation  et  du  systeme  draconien  choisi  pour 
les  perce\'oir.  Des  reclamations  faites  au  Gouvernemeni  en 
termes  aggressifs  ne  furent  pas  admises,  justement  pour  cela  ; 
et  depuis  lors  ce  fut  une  lutte  personnelle,  systematisee,  entre 
le  president  et  les  classes  productrices,  lutte  injuste  et  pro- 
fondement  antipathique  aux  3'eux  de  juges  impartiaux,  non 
imbus  des  passions  du  moment,  car  ce  president  et  son 
ministre  des  finances  etaient  en  train  de  rendre  au  pays  tout 
entier  le  plus  eminent  des  services  que  Ton  eut  pu  souhaiter  : 
le  retablissement  de  I'ordre  dans  les  finances,  la  rehabilitation 
du  credit  du  Bresil. 

La  critique  des  actes  etait  tellement  passionnee,  que  les 
verites  les  plus  evidentes,  les  calculs  arithmetiques  eux-me- 
mes,  etaient  nies  par  les  elements  d'opposition  au  Gouver- 
nement. 

Et  ce  fut  contre  le  pays  tout  entier,  on  pent  bien  le 
dire,  a.vec  le  seul  appui  d'un  parti  politique  qui  I'aidait  par 
devoir  intellectual,  tout  en  etant  tostile  au  point  de  vue  des  me- 
thodes  gouvernementales  d'application  des  lois,  que  le  pre- 
sident put  continuer  a  developper  son  programme,  dent 
I'execution  loyale  du  funding-loan  n'etait  que  Pun  des  chapi- 
tres,  et  meme  pas  le  plus  important. 

II  y  eut  rarement,  dans  le  cours  de  I'histoire  bresiiianne, 
un  exemple  plus  flagrant  d'une  minorite  infime,  eclairee, 
energique,clairvo3'ante  et  insensible  a  l'injustice,dirigeantavec 
patriotisme  et  conscience  vers  le  port  de  salut  les  masses  popu- 
laires,  profondement  hostiles  et  aveugles  aux  services  sans 
pareils  qui  leur  etaient  rendus.  Entiere  justice  n'est  pas  encore 
faite  a  cette  periode  presidentielle  ;  nous  en  sommes  encore 
trop  rapproches,  et  les  cicatrices  des  blessures  porlees  par  les 
evenements  de  I'epoque  sont  encore  trop  douloureuses .  Mais 
elle  viendra,  et  s'imposera  avec  la  serenite  et  le  lumineux 
raj'onnement  des  verites  indiscutables. 
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Mais,  pendant  toute  laduree  du  combat  centre  le  deficit, 
de  1898  a  1902,  aucun  repit  n'etait  concede  au  Gouvernement, 
et  toutes  ses  intentions,  denaturees  a  dessein,  trouvaient  des 
barrieres  pour  etre  realisees. 

U  en  fut  ainsi,  notamment,  pour  la  magnifique  opera- 
tion autorisee  par  le  budget  de  1900,  et  methodisee  par  celui 
vote  pour  I'annee  suivante,  pour  le  rachat  et  I'afFermage  des 
chemins  de  fer,  jouissant  de  la  garantie  d'interets  federale, 
mesure  tentee  en  1888  et  1890,  mais  qui  ne  put  etre  menee 
a  terme  qu'a  partir  de  1901 . 

Pour  provoquer  la  construction  de  voies  ferrees  au  Bresil, 
pays  neuf  et  presqueinconnu,  le  Gouvernement  Imperial  avait 
eii  recours  a  la  garantie  d'interets  concedee  a  des  chemins 
dont  la  propriete  souvent  ne  faisait  pas  retour  a  I'fitat.  La  for- 
mule  adoptee,  variant  de  6  a  7  %  pendant  des  periodes  pou- 
vant  aller  jusqu'a  Go  ans,  avait  produit  des  resultats  desas- 
treux  pour  le  Tresor,  sans  ameliorer  outre  mesure  la  situation 
des  compagnies,  dont  les  lignes  etaient  trop  morcelees  pour  cons- 
tituer  des  reseaux  normaux,  ou  Pamortissement  des  depenses, 
les  frais  d'exploitation  et  les  facilites  de  progres  eussent  pu  se 
faire  avec  le  plus  grand  avantage  pour  les  interets  economi- 
ques  generaux  de  la  region  servie,  des  capitaux  engages  et  du 
Tresor  bresilien. 

Un  economiste  bresilien,  Mr.  Jose  Carlos  Rodrigues, 
directeur  et  principal  proprietaire  du  Jornal  do  Commercio, 
ayant  etudie  la  question  a  plusieurs  reprises,  avait  propose  des 
plans  de  rachat,  qui  avaient  naturellement  varie  d'accord  avec 
les  changements  survenus  dans  I'exploitation  des  lignes,  la 
situation  financiere  des  compagnies,  I'etat  du  Tresor.  En  1900, 
il  fut  charge  par  le  ministre  des  finances  de  reprendre  cette 
etude  et  d'entamer  a  Londres  les  pourparlers  indispen- 
sables  pour  racheter  les  chemins  de  fer,  en  constituer  des  re- 
seaux et  les  affermer.  Apres  de  longues  investigations  ct  des 
negociations  tres  difficiles  et  laborieuses,  une  serie  de  rachats 
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furent  effectues,  obeissant  a  un  plan  general  que  le  Congres 
approuva  par  un  article  du  budget  vote  en  1901  pour  I'annee 
suivante . 

Ce  plan  consistait  a  racheter  tous  les  chemins  de  far  jouis- 
sant  de  la  garantie  d'interets  federale  mo_vennant  paiement  de 
leur  valeur,  en  titres-or  portant  4  °  '„  d'interets  et '/.  7o  d'amor- 
tissement.  Cestitres  constitueraient  une  serie  speciale,  intitulee 
Rescission-bonds,  qui  seraient  amonis  par  le  fonctionnement 
d'une  caisse  de  rachat,  creee  a  Londres,  et  alimentee  par  la 
difference  entre  les  sommes  payees  comme  garantie  d'interets 
et  celles  exigees  par  les  arrerages  de  la  nouvelle  emission,  ainsi 
que  par  le  produit  de  I'affermage  ou  de  la  vente  des  chemins 
de  fer  rachetes,  la  vente  des  lignes  ne  pouvant  se  faire  que 
pour  presser  le  rachat  des  titres.  La  Caisse  serait  geree  par 
trois  directeurs :  le  delegue  du  Tresor  a  Londres,  les  agents 
financiers  du  Gouvernement  et  un  directeur  de  banque  ayant 
des  succursales  au  Bresil .  Tous  les  irois  mois,  le  Gouverne- 
ment aurait  a  remettre  a  la  Caisse  de  rachat  les  sommes  per- 
cues  des  chemins  de  fer,  ou  les  tifres  de  la  Dette  achetes  avec 
ce  produit,  et  tous  ces  fonds  seraient  deposes  a  la  Banque 
d'Angleterre,  d'oii  ils  ne  pourraient  sortir  que  pour  les  opera- 
tions de  rachat  des  Rescission-bonds.  Le  Gouvernement  se  reser- 
vait  le  droit  de  \  endre  les  lignes,  pour  un  prix  jamais  inferieur  a 
celui  de  I'achat,  oude  les  affermer  aux  memes  compagnies  qui  les 
exploitaient  ou  a  d'autres,  au  mieux  des  inierets  de  I'operation 
principale  du  rachat,  et  tout  en  sauvegardant  le  developpe- 
ment  du  reseau  national  et  les  garanties  d'execution  des  contrats. 

Les  depenses  de  surveillance  seraient  payees  par  la  Caisse 
de  rachat.  Le  Gouvernement  se  reservait  en  outre  le  droit  de 
reviser,  d'accord  avec  les  autres  parties  contractantes,  les  con- 
trats d'affermage  en  cours,  afin  de  les  rendre  uniformes  oude 
les  consolider  avec  ceux  qui  auraient  a  etre  celebres  a  I'avenir, 
sous  la  condition  de  ne  pas  diminuer  les  sommes  stipulees  a 
I'origine  pour  paiement  des  affermages. 


Le  resume  des  operations  faites  se  trouve  dans  le  tableau 
suivant,  qui  montre  les  previsions  du  negociateur  au  moment 
durachat,  I'habilite  demontree  par  lui  dans  les  pourparlers, 
sa  prudence  dans  les  calculs  d'amortissement. 

Toutes  les  donnees  sent  relatives  a  1901-1902,  annees  oii 
les  rachats  eurent  lieu. 
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En  igoS,  un  nouveau  rachat  fut  fait,  celui  de  la  Southern 
Brazilian  Rio  Grande  do  Sul  Railway  Company,  moyennant 
emi  ssion  de  £  2 .  o  1 3 . 640  en  litres  de  4  "/o  or . 

Ainsi  le  total  des  operations  etait  monte  a  £  16.619.320. 

Le  produit  des  recettes  destinees  a  I'amortissement  et  Petat 
de  la  circulation  de  ces  titres  ont  depuis  lors  varie  de  la  facon 
suivante : 
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Les  litres  en  circulation  montrent  la  rapidite  de  I'amor- 
tissement.  Ayant  un  delai  contractuel  de  60  ans,  devant  ter- 
miner en  1961,1'emprunt  des  Rescission-bonds  sera  amorti  bien 
avant  cette  date ;  il  est  douteux  qu'il  arrive  a  igjo,  malgre 
I'application  frequemment  faite  de  Particle  qui  permet  au  Gou- 
vernement  de  modifier  les  contrats  d'affermage,  sous  reserve 
de  ne  pas  diminuer  les  garanties  reelles  offertes  par  le  plan 
primitif. 

Grace  au  fonctionnement  de  cette  clause,  il  a  ete  possible 
d'obtenir  sans  debours  une  augmentation  de  reseau  de  chemins 
defer.  Ce  developpement  se  distribue  de  la  facon  suivante : 

reseau  de  la  Great  Western  of  Brazil  Railway  C",  de 
Pernambuco,  Parahyba,  Alagoas,  Parahyba,  environ  36o 
kilometres ; 

reseau  de  la  Compagnie  Aiixiliaire  des  Chemins  de  Fer 
au  Br^sil,  au  Rio  Grande  do  Sul,  environ  782  kilometres,  soil 
un  total  de  pres  de  i  .092  kilometres  pour  les  deux  reseaux. 

La  valeur  nominale'en  circulation  des  titres  de  Rescis- 
sion a  varie  comme  suit : 


1902  le  31  D&embre 

1903  »   »  » 

1904  »   »  » 

1905  )i   »  » 

1906  »   »  » 

1907  »  » 

1908  »   »  » 

1909  »   »  >> 

1910  au  3  Mai  .  . 


14.605.680 
14.439.760 
14.051.920 
15.649.560 
15.509.140 
14.821.540 
14.632.040 
14.256.340 
14.202.560 


Ce  resume  demontre  clairement  combien  le  l{escission- 
scheme  fut  heureux,  et  le  grand  apport  qu'il  constitua  a  I'actif 
du  pays  par  la  dimmution  des  responsabilites  du  Tresor,  par 
leur  amortissement  rapide,  par  I'acquisiuon  d'un  reseau  ferre 
de  premier  ordre  et  son  developpement  sans  sacrifices  pe- 
cuniaires  pour  la  nation. 
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Le  rachal  du  papier-monnaie,  selon  le  plan  du  funding' 
/o<i«,  continuait  asefaire.  Au  3i  Decembre  1901  il  n'y  avait 
plus  que  68o.45i:o58$  en  circulation. 

Le  fonctionnement  du  Banco  da  Republica  se  regularisait 
peu  a  peu ;  la  liquidation  de  I'ancien  compte,  anterieur  a  la 
reorganisation,  se  faisait  plus  rapidement  que  cela  n'etait 
attendu:  a  la  fin  de  I'annee  1901,  4.047  tnscrtpgoes  3  "/„ 
avaient  ete  amorties  et  brulees,  dont  la  valeur  montait  a 
4o.3io:3oo$,  a  peu  pres  le  tiers  du  total  emis  par  le  con- 
seil  de  liquidation,  quand  le  rachat  pouvait  se  faire  a  raison  de 
20%  par  an.  Au  3i  Decembre  1901,  et  n'y  en  avail  que 
74.918:500$  en  circulation. 

Lefonds  cree  par  la  loi  budgetaire,  votee  en  1900  pour 
I'exercice  suivant,  et  destine  a  amortir  les  emprunts  interieurs, 
etait  mis  au  point  par  le  budget  de  1902,  etabli  I'annee  prece- 
dente.  II  avait  comme  sources  de  recettes:  les  apolices  achetees 
avec  les  recettes  produites  par  la  vente  de  proprietes  ou  de 
marchandises  appartenant  a  I'Union,  affermages  et  redevances 
stipules  par  la  loi  du  26  Decembre  1900  ;  les  apolices  achetees 
avec  le  solde  des  depots,  deduction  faite  des  retraits ;  les  apO' 
lices  deja  achetees  et  a  acheter  par  la  Caisse  d'Amortissement 
ainsi  que  les  interets  non  reclames,  selon  les  stipulations  de  la 
loi  du  28  Octobre  t  84S,  et  du  reglement  du  14  Fevrier  i885  ; 
les  apolices  achetees  avec  les  fonds  specialement  votes  dans  ce 
but  par  le  Congres  Federal . 

Le  commerce  general  se  maintenait  a  un  niveau  raison- 
nable,  indiquant,  toutefois,  par  les  chiffres  de  I'importation  une 
certaine  detente  dans  les  dilficultes  de  la  vie.  Le  taux  moyen  du 
change,  plus  eleve  cette  annee-ci,  augmentait  la  valeur-or  des 
achats  et  des  ventes . 


CHANGE 

MOTEN 

IMPORTATiOHS 

EXPORTATIONS 

DIPPfiREHCE 

"  3/8 

448-3531353*000 

860.606(6941000 

4i2.473J34*<a» 
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Les  oscillations  du  change  obeissaient  toujours  aux  exage- 
rations,  dues  a  I'agiotage,  des  tendances  naturelles,  et  aucune 
mesure  n'etait  prise  pour  la  defense  des  transactions  reelles. 

L'annee  1901,  cependant,  avec  une  franche  tendance  a  la 
hausse,  fut  aussi  agitee  que  celle  d'avant,  la  liquidation  de 
Juillet  ayant  ete  une  des  plus  dures  dont  la  place  de  Rio  ait 
souvenir. 


MOIS 

CODES  EXTR^filES 

MOYENNE 

MOIS 

COURS  ESTRfiMES 

MOYENNE 

Janvier   .  . 

925/32-10  3/16 

10 

Juillet.  .  . 

923/32—11  9/t6 

10 

3/4 

Fevrier    .  . 

10  5/32-"  1/4 

10 

5/8 

AoCit  .    .  . 

10  3/16— 10  3/4 

10 

3/8 

Mars  .   .  . 

II  13/32-11  25/32 

II 

5/8 

Septembre  . 

10  1/2  —11  1/3 

II 

Avril  .   .  . 

II  15/16-I3  1/4 

12 

13/32 

Oclobre  .  . 

II  11/32— II  27/32 

II 

21/32 

Mai.   .   .  . 

II  7/8  —13  13/32 

12 

1/2 

Novemfare  . 

II  3l4  —12 

II 

Juin.   .   .  . 

II  I/I6— II3I/33 

11 

15/32 

Decembre  • 

II  15/16—12  11/16 

12 

5/16 

L'hostilite  contre  le  Gouvenlement  avait  atteint  son  ma- 
ximum, et  tout  etait  pris  comma  pretexte  pour  lui  faire  oppo- 
sition. Des  emeutes,  sans  grande  valeur  toutefois,  exigerent 
Pintervention  energique  de  la  police  de  Rio.  Ces  nouvelles, 
grossies  et  commentees  au  Bresil  et  a  I'etranger,  augmentaient 
les  facilites  de  manege  des  agioteurs,  aides  encore  par  la  vio- 
lence des  discussions  parlementaires.  La  reprise  des  paiements 
en  especes,  fait  culminant  de  l'annee,  etait  revoque  en  doute, 
au  commencement,  et  la  continuite  de  cette  reprise  n'inspirait 
pas  une  confiance  universelle,  de  sorte  que  tous  ces  elements 
rendaient  plus  difficile  la  tache  du  president  Campos  Salles. 

Mais  les  sacrifices  de  tout  genre  imposes  par  le  contrat 
du  funding-loan  allaieat  recevoir  leur  recompense,  et  le  pre- 
sident, au  milieu  des  discussions  les  plus  orageuses,  en  butte 
a  la  campagne  la  plus  injuste  de  discredit  et  d'injures,  pouvait 
goGter  la  joie  tres  pure  de  resumer  son  ceuvre  dans  le  Mes- 
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sage  presente  au  Chambres,  a  leur  reunion  de  Mai  1902.  En 
void  les  traits  essentiels: 

I  J'ai  trouve  les  paiements  suspendus  ;  la  circulation  du 
«  papier  s'elevant  a  78S.364:6i4$5oo;  le  rachat  a  faire  en 
«  vertu  du  contrat  de  Londres  devait  etre  de  115.997:710$; 
«  la  moyenne  du  change  n''etait  que  de  7  7,6  '■>  titres  de  la 
«  Dette  Exterieure  deprimes  de  5o°/o  environ;  le  solde  a 
«  payer  de  Temprunt  exterieur  de  1897,  ^  traites  du  Tresor, 
«  montaita  £  i.i22.o83,  a  amortir  en  versements  mensuels; 
«  des  traites  du  Tresor,  emises  par  anticipation  de  recettes,  cir- 
«  culant  a  concurrence  de  20.35o  contos ;  solde  debiteur  du 
«  compte<ourant  du  Banco  da  Republican  de  1 1 .000  contos  ;  des 
«  versements  pour  payer  des  commandesde  materiel  de  guerre 
«  atteignant  £  274.694,  d'une  part,  et  832:3861726,  en  vertu 
«  de  contratsdu  meme  genre. 

»  Pour  y  faire  face  j'ai  trouve:  au  Tresor,  5.492 : 854$ ;  a 
«  I'agence  de  Londres  £  81.713 ;  des  budgets  deficitaires. 

0  Les  conditions  actuelles  sont  les  suivantes :  les  paie- 
«  ments  en  especes  retablis  et  effectues  avec  une  ponctualite 
«  rigoureuse  et  honnete  ;  la  circulation  de  papier-monnaie,  di- 
et minuee  de  107.913:356$,  n'est  plus  que  de  680.41 5:258$ ; 
«  le  taux  du  change  se  trouve  au  niveau  de  12  pence  \  la 
0  grande  masse  de  papier  en  cours  ne  valant  que  £  23.5oo.ooo, 
«  aujourd'hui,  apres  la  reduction,  vaut  £  34.000,000,  en  chiffres 
«  ronds ;  les  titres  ont  vu  leur  cote  monter  de  35  °/„ ;  le  reste 
«  de  I'emprunt  de  1 897  paye  par  versements  mensuels,  a  ete 
«  amorti  en  1899 ;  commandes  et  contrats  sont  payes ;  nous 
«  n'a\'ons  aucune  traite  du  Tresor  en  circulation  ;  nos  dep6ts 
«  a  Londres  s'elevent  a  £  2.000.000  (toujours  maintenus  par 
«  des  envois  de  fonds  afin  de  combler  les  vides  crees  par  les 
«  depenses),  plus  £.  1 .000.000  en  consolides;  notre  compte- 
«  courant  au  Banco  da  Republica  (sans  compter  la  liquidation 
«  de  I'ancien  portefeuille,  oule  Tresor  preseniait  un  solde  de 
II  £  3oo .  000)  montrc  un  solde  de  1 2 . 000  contos  ;  la  somme 
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«  de  tous  ces  soldes,  calcules  au  change  du  jour,  monte  a 
«  80.000  co;jtos  papier  ;  le  deficit  budgetaire  est  conjure. 

«  Le  Gouvernement  a  deja  envoye  a  Londres  depuis 
«  Novembre  1898  jusqu'en  Avril  igo3,  C  9.000.000  en  traites. 

«  Des  titres  ont  ete  rachietes  pour  de  C  4.400.000  en 
«  titres-or,  et  6.200  cantos  en  apolices,  papier  ». 

Les  fonds  crees  pour  la  garantie  du  papier-monnaie  avail 
eu  le  mouvement  suivant: 


1900. 
1901. 
1902. 


Total 


£     865.571-15-  6 
776.114-14-  9 

950.879-16-  8 

 1 

f  2.593.566-  6-11 


De  cette  somme,  £  i. 000. 000  avait  ete  prcte  au  Banco 
da  Republicatn  vertu  de  la  loi  du  20  Septembre  1900,  et 
£  Soo.ooo,  encore,  en  vertu  de  la  loi  du  20  Juillet  1899. 

Le  fonds  de  rachat  du  papier-monnaie  avait  produit  les 
resultats  suivants  : 


1900 
1901 
1902 


2.871 :400$.3I7 
2.95o:og7$6i2 
2.7i4:i73$8o2 

8.535;67i$73t 


Au  3 1  Mai  igoS,  le  retrait  du  papier-monnaie  a  partir 
du  1^""  Septembre  1898  s'elevait  a  i  i3.oi8:6i9$500,  produit 
par  les  sources  de  recettes  suivantes  : 


En  vertu  du  funding-loan  

.\mortissement  fait  par  Ic  Banco  da  Republka.  . 
.-Vmortissenient  fait  par  le  fonds  de  racliat  .  .  . 
Amnrtissement  fait  par  lichang-c  contrc  du  nickel  . 
Amortissement  fait  par  ecliang-c  centre  du  billon. 
.Vmortissement  fait  par  escompte  des  billets  .  . 
.iVmortissement  fait  par  perte  de  valcur  des  billets 
InterCts  dos  bonus  


Total 


91 .ooo;00o$ooo 
i4.88o:93l$500 
3.ooo:ooo$ooo 
1 .978:367$400 
i3o:047$fto<) 
27i:8i8$8oo 

i57:35t>$o<«> 
1 .599:'>04$Ofw 


I  i3.oi8:6i9$50o 
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L'emission  du  Juuding-ioan  avah  ete  de  £  8.61 3.71 7-9-y, 
correspondant  au  change  de  18  pence^  a  i  i4.849:566$5oo. 

La  gestion  budgetaire  pendant  les  deux  exercices  de  igoi 
et  1902  avait  produit  des  excedents  derecettes.  Les  tableaux 
suivantsresumentles  chiil'res  de  cetteperiode,ycompris  les  ope- 
rations de  credit. 


RECETTES 

ttliPENSES 

ANNEES 

Or 

Papier 

,  Or 

Papier 

I90I   .     .     .  . 

89.123:608^024 

379.307:58o>73i 

■40.493:241*175 

289.390:2ii$524 

1902  .... 

358.339:296*687 

35.236:3211757 

236-544:5361992 

En  excluant  les  operations  de  credit,  nous  trouvons : 


RECETTES 

DEFENSES 

ANNEES 

Or 

Papier 

Or 

Papier 

I9OI  .... 

37.080:5251(852 

284.501 :096$855 

41.265:7251784 

306.845:606*403 

igo2  .    .    .  - 

4S.226:4o8$878 

S09.26i:262$584 

36.740:658*613 

279.135:212*114 

Les  envois  de  fonds  a  Londres,  les  amortissements  d'em- 
prunts  onereux,  I'incineration  du  papier-monnaie,  represen- 
taient  done  bien,  dans  les  deux  cas,  des  excedents  de  recettes 
produits  par  le  funding-scheme,  les  lois  complementaires  des 
fonds  de  garantie  et  de  rachat,  le  developpement  des  impots 
de  consommation  et  de  timbre,  la  perception  en  or  d'une 
partie  des  droits  de  douane.  La  severite  dans  I'application  de 
cat  ensemble  de  mesures  permit  d'arriver  au  terme  de  la 
reprise  de  paiements  en  especes,  en  position  d'a£5rmer  la 
reussite  de  cette  solution,  bien  audacieuse  au  moment  ou 
elle  fut  adoptee. 
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Une  consequence  du  paiement  partiel  en  or  des  droits  d'im- 
portation  fut  de  permettre  au  Banco  da  Republican  ou  se  cen- 
tralisait  spontanement  le  service  des  cheques  de  la  douane  re- 
presentant  ces  versements,  d'intervenir  plus  franchement  sur 
le  marche  comme  stabilisateur  des  cours  du  change .  Le  moyen 
etait  decouvert  de  lui  fournir  la  couverture  des  traites  sur 
I'etranger,  que  les  banques  elrangeres  avaient  dans  le  mou- 
vement  du  commerce  general,  et  que  la  banque  nationale 
allait  prendre  dans  les  ressourcei  fournies  par  I'impot  en  or. 

Aussi,  des  ig02,  voyons-nous  le  change  osciller  moins 
violemment. 


MOIS 

COURS 

ESTRfiMES 

MOYENNE 

MOIS 

COURS 

EXTREMES 

MOYENNE 

Janvier  . 

n  i/, 

ViG 

Juillet .    .  . 

11  v» 

-  13  'A 

11  "Aj 

Fevrier  - 

II  '/33 

—  I-  V33 

Aout  .    .  . 

'I  'VlG 

-  13  Vs 
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CHAPITRE  XXII 


REVEIL  fiCONOMIQUE 

Le  pays  se  sentait  renaitre,  et  de  partout  se  multi- 
pliaient  les  signes  de  la  convalescence  linanciere,  de  la 
necessite  de  reprendre  la  naarche  en  avant  interrompue  par 
les  annees  sombres  de  1890  a  1900. 

La  premiere  de  toutes  les  conditions  requises  pour  satis- 
faire  les  reclamations  generales,  sans  compromettre  la  situation 
acquise,  etait  evidemment  d'assurer  la  plus  complete  con- 
tinuite  de  doctrine  entre  les  deux  presidences  successives. 
II  y  eut  accord  tacite  pour  proclamer  candidal  unique  a  la 
succession  gouvernementale  pour  la  periode  1902-1906, 
Mr.  Rodrigues  Alves,  ancien  ministre  des  finances  a  deux 
reprises,  dont  I'orientation  clairvoyante  et  I'energie  calme 
avaient  permis  de  demeler  des  1892  les  solutions  necessaires 
a  I'assainissement  economique  du  pays,  et  qui  avait  travaille 
avec  tant  de  resolution  a  les  appliquer  pendant  son  ministere  ; 
plus  tard,  au  Senat,  Pun  .des  principaux  soutiens  de  la  poli- 
tique inauguree  par  le  president  Campos  Salles .  Son  ministre 
des  finances  allait  etre  son  coUegue  d'ecole  economique, 
Mr.  Leopoldo  de  Bulh5es,  senateur  aussi  et  membre  de  la 
Commission  du  budget  ou  il  avait  collabore  aux  principales 
mesures  prises  pour  restaurer  le  credit  du  pays. 

Dans  de  pareilles  circonstances,  la  nouvelle  periode 
gouvernementale  devait  etre  le  prolongement  des  principes 
adoptes  par  le  president  qui  se  retirait  et  son  digne  ministre, 
Mr.  Joaquim  Murtinho.  EUe  le  fut,  en  efFet,  avec  le  seul 
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correctif  de  I'attenuation  des  rigueurs  fiscales  imposees  par  la  si- 
tuation anterieure,  de  la  preparation  des  moyens  de  perfec- 
tionner  Poutillage  industriel  du  pays,  exige  par  le  Bresil  entier, 
et  de  I'adoption  des  mesures  complementaires  destinees  a 
hater  le  retour  au  regime  de  la  circulation  metallique. 

Des  le  budget  pour  igo3,  cette  influence  se  fit  sentir.  Les 
efforts  precedemment  tentes  pour  ameliorer  les  ports  du 
littoral  furent  methodises  par  le  ministre  des  travaux  publics, 
Mr.  Lauro  Miiller.  Celui  de  Rio,  objet  d'un  emprunt  de 
£  8.5oo.ooo,  negocie  avec  les  agents  financiers  du  Bresil  a 
Londres,  donna  la  demonstration  evidente  de  la  renaissance 
du  credit  du  pays  a  Telranger ;  la  premiere  emission  de 
£  5.5oo.ooo  fut  faite  a  90  "/o ;  le  restant,  £  3.000.000,  obtint 
97  %.  Les  travaux  furent  de  suite  entrepris.  Le  developpe- 
ment  du  reseau  ferre  allait  aussi  commencer. 

La  reorganisation  de  la  marine  marchande  occupait 
Tattention  des  pouvoirs  publics,  sans  grand  succes,  d'ailleurs . 
La  ville  de  Rio,  sous  I'impulsion  de  volontes  energiques,  se 
transformait  de  fond  en  comble.  La  fievre  jaune  en  etait 
bannie  par  les  travaux  d'assainissement  et  de  prophylaxie  du 
Dr.  Oswaldo  Cruz.  Les  services  de  voierie  s'amelioraient  sous 
la  direction  du  prefet  Passos . 

Economiquement  et  financierement,  la  situation  faisait  des 
progres  sensibles.  Une  loi  plus  severe  et  plus  claire  avait  rendu 
plus  difficile,  et  tendait  a  eliminer  Fimpfit  de  transit  entre  les 
Etats,  renversant  ainsi  les  barrieres  qui  s'opposaient  a  la 
constitution  d'un  libre  marche  interieur,  par  I'existence  de 
mille  petites  douanes  interprovinciales,  tracassieres  et  exi- 
geantes,  restrictives  de  I'activite  productrice  du  pays . 

Les  recettes,  se  developpant  de  facon  lente,  avec  les  progres 
et  les  reculs  naturels  a  ce  phenomene,  furent  I'objet  de  mesures 
speciales  pour  en  assurer  la  perception  exacte  et  une  compta- 
biiite  plus  reguliere .  Les  depenses  furent  surveiilees  de  facon 
a  ne  pas  laisser  de  deficits  budgetaires.  L'impot  en  or  fut 
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augmente  en  igoS,  pour  I'exercice  suivant :  de  25  '=/o  il 
passa  a  5o  7o  pour  de  certaines  marchandises  et  a  35  "/„ 
pour  la  generalite  des  cas,  le  Tresor  ayant  faculte  de  trans- 
former en  monnaie  courante  I'excedent  des  sommes  necessaires 
pour  solder  les  depenses  en  metal . 

L'action  du  Gouvernement  ainsi  que  celle  du  Congres 
Federal  furent  combinees  de  sorte  il  diminuer  les  charges  du 
Tresor  en  monnaie  metallique. 

Cette  convergence  d'efforts  se  traduisit  par  la  situation 
generale  des  fonds  speciaux,  de  la  gestion  budgetaire  et  du 
montant  des  emprunts,  ainsi  que  par  le  developpement  des 
capitaux  importes  et  les  cours  des  changes . 

La  marche  en  avant  s'accentuait,  et  aucune  interruption 
ne  se  faisait  sentir  dans  la  politique  financiere  inauguree 
en  1898.  La  confiance  reiiaissait,  et  se  consolidait  tous  les 
jours,  surtout  apres  que  le  Banco  da  Repubh'ca,  dummt  rior- 
ganise,  put  occuper  la  place,  que  lui  indiquaient  les  exigences 
de  la  production  bresilienne,  de  regulateur  du  marche.  Ce 
fut  la,  au  point  de  vue  de  la  politique  monetaire  et  de  son 
orientation  economique,  Treuvre  capitale  de  la  periode  presi- 
dentielle  de  1902-1906.  Le  Bresil  doit  ce  service  eminent  au 
president  Rodrigues  Alves  et  au  ministre  des  finances  Leo- 
poldo  de  BuIhSes .  Le  plan  engendre  et  le  mecanisme  concu 
pour  le  nou\'eau  Banco  do  Brasil,  le  quatrieme  du  nom, 
etaient  tellement  bien  combines  qu'ils  permirent  de  fonder 
solidement  la  resistance  contre  les  exces  de  I'agiotage  sur 
I'or,  et  d'attenuer  les  maux  causes  par  I'erreur  regrettable 
que  devait  etre  la  loi  du  (3  Decembre  1906,  sur  la  Caisse  de 
Conversion. 

Un  point  noir,  neanmoins,  se  trouvait  a  Phorizon .  Rapi- 
dement  grossi,  ettransforme  en  ouragan,  il  fut  I'origine  de 
toutes  les  difficultes  nouvelles,  contre  lesquelles  le  Bresil  eut  a 
soutenir  une  lutte  tres  dure:  la  crise  de  surproduction  du  cafe. 
Nous  lui  devons,  par  la  faiblesse  du  Gouvernement,  les  malen- 
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contreuses  aventures  des  plans  de  valorisation  et  des  tentatives 
de  reduction  de  la  parite  de  27  pence  a  1 5 . 

Pour  mieux  expliquer  ces  divers  episodes  de  la  politique 
monetaire  du  Bresil,  examinons  les  resultats  numeriques  de  la 
direction  des  finances,  pendant  la  presidence  Rodrigues  Alves. 

Le  fonds  de  garantie  varia  de  la  facon  suivante,  chiffres 
arretes  au  3i  Decembre  1906 : 


Montant  ;au  31  Decembre  1902  . 

Pret6  au  Banco  da  Republica,  en 
vertu  de  lot  du  20  Septembre 
iqoo  

Recettes  pergues  en  1903,    .  . 
>'  »      »  1904. 

Indemnite  pay6e  a  la  Bolivia,  en 
vertu  du  traite  du  17  Novembre  . 
1903,  pour  racquisition  du  ter- 
ritoire  de  I'Acre.    .   ,    .  . 

Recettes  pergues  en  1905.    .  . 

Recettes  perpues  en  1906.    .  . 

Aniortissement  de  I'inderanite  ii  la 
Bolivie  (1903 -1 906)  .... 

Solde  d6pos6  k  Londres.    .  . 


.  £  2.592.566-  6-II 


£  I. 000. 000-0-0 


f  938.804-13-11 
£  I. 040. 680-12-  8 


£  2.005.000-0-0 

£  I .089.816-13-2 
1 . 1 72-226-9-1 1 

1-297-793-0-5 

£3.005.000-0-0  £8.131.887-16-7 
5.126.887-16-7 


£8.131.887-16-7  £8.131.887-16-7 

Le  fonds  de  rachat  du  papier-monnaie  avait  eu  une  mar- 
che  ascendante  plus  lente,  a  cause  de  la  nature  des  ressources 
qui  I'alimentent. 

Voici  les  chifFres  au  3i  Decembre  igoG: 


Montant  au  31  Decembre  1902 

Rachat  en  1902  .    .  . 

Recettes  per?ues  en  1903 
»  - »  en  1904 
»       »       en  1905 

Rachat  en  1905  .    .  . 

Recettes  per^ues  en  1906 


5-535:67i$73i 


3.ooo:ooo$ooo 


.000:000$000 


2.8o7:438$76o 
3.552: 127$293 
3.200:9i4$4ti 

2-779:483$553 
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Rachat  en  1906  

Prete  au  Banco  da  Rcpublica,  en- 
vertu  de  la  loi  en  20  Juillet 

1900  

Solde  au  31  Decembre  1906.  . 


4.ooo:ooo$ooo 


io.ooo:ooo$ooo 

20.ooo:ooo$ooo 
875:635$748 


20.875:635$748 


20.875:635$748      20 . 875 : 635$748 


L'action  combinee  des  differentes  sources  de  revenus,  des- 
tines a  diminuer  la  masse  de  papier-monnaie  en  circulation, 
avail  produit  les  resultats  que  nous  resumons  ci-dessous  : 


Circulation  au  31  Decembre  1902. 
1)  »  31  Decembre  1903. 
I)  »  31  Decembre  1904. 
»  »  31  Decembre  1905". 
)i      "31  Decembre  1906. 


675-536:784$ooo 
674.978:942$ooo 
673-739:9o8$ooo 
669.492:6<j8$75o 
664.792:96o$5qp 


La  reduction  en  quatre  ans  avait  ete  io.743:824§5oo. 

Les  pages  precedentes  prouvent  combien  le  Gouvernement 
tenait  a  observer  la  loi  de  1899  sur  le  papier-monnaie,  et  a 
rendre  plus  intense  I'effort  pour  diminuer  les  engagements  en  or. 

Les  responsabilites  contractees  en  metal,  dans  le  pays 
meme,  en  subLrent  les  consequences  bienfaisantes . 

La  mume  regie  fut  observee  poqr  les  emprunts-papier, 
portantO^/o  d'interets. 

Nous  resumons  ci-dessous  les  resultats  de  cette  politique 
pour  les  diiferents  emprunts . 


Emprunt  interieur  de  1SG8  (6  °/„  or) : 

Circulation  au  31  Mars  1902   6.7io:ooq$ooo 

Amortissement  en  1903.    .    .  32i:ooo$ooo 

Circulation  au  31  Mars  1903   6.389:ooo$ooo 

Amortissement  en    1904.    .    .  6.389:ooo$ooo 
Liquide  en  1904. 


1 
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Emprunt  interieur  de  1879  (4     %  or): 

Circulation  au  31  Mars  1902.    .    20.549:ooo$ooo 

Amortissement   en  1903.    .    .  i:ooo$ooo 

Circulation  au  3 1  Mars  1 903  - 1 906 .    20 . 548 :  ooo$ooo 

Emprunt  interieur  de  1897  (6  %  papier) : 


Circulation  au  31  Mars  1902  .    .    6o.ooo:ooo$ooo 

Amortissement  en  1902- 1903 

Circulation  au  31  Mars  1903- 1904    S3-557:ooo$ooo 

Amortissement  en  1904  . 
Circulation  au  31  Mars  1905. 
Amortissement  en  1905  . 


Circulation  au  31  Mars  1906 
Amortissement  en  igo6  . 
Circulation  au  31  Mars  1907, 


6.443:ooo$ooo 

6.ooo:ooo$ooo 
io.475:ooo$ODO 
6.ooo:ooo$ooo 


47-557:ooo$ooo 
37.o82:ooo$ooo 


3i.o82:ooo$ooo 


La  me  me  orientation  fut  suivie  pour  la  perception  et  I'appli- 
cation  des  ressources  speciales,  creees  par  le  Congres  pour 
I'amortissement  des  titres  de  rachat  des  chemins  de  fer  ga- 
raritis,  et  pour  cdui  des  apoh'ces  papier. 

Voici  les  donnees  principales  relatives  au  mouvement  des 
Rescission-bonds . 

Circulation  au  31  Decembre  1903.   £  14.605.680-0-0 

Amortissement  en  1903    ...       £  165.920-0-0 

Circulation  au  31  Decemhre  1903.    14.439.760-0-0 

Amortissement  en  1904    .    .    .  387.840-0-0 

Circulation  au  31  Decembre  1904.    14.051 .920-0-0 

Amortissement  en  1905,  jusqu'au 

31  Mars  1906   416.000-0-0 

Circulation  au  31  Mars,  1906  in- 

clusivemcnt  r6mission  de. . . 

£  2.013.640      15.649.560-0-0 

Amortissement  jusqu'a  fin  igo6.  140.420-0-0 

Circulation  au  31  Decembre  1906.    15.509.140-0-0 


Le  fonds  d'amortissement  des  emprunts  interieurs,  cre^ 
par  les  lois  budgetaires  votees  en  1900  et  1901  pour  les  exer- 
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cices  suivants,  avait  eu  le  developpement  que  nous  allons 
transcrire. 


Apolices  existantes  au  moment  de  la  cr&ition  du  fonds 

le  8  Avril  1902,  14.069  valant  

Apolices  3.chAi(S  de  1902  jusqu'au  30  Avril  19031,  142 

A  d^duire  : 

Apolkes  de  1897  amorties  en 

1902,  72  valant  .... 
Montant  des  fonds  au  i^Mai  1903, 

(15. 139  apolices]  .  .  . 
Aug:mentation  en  1903.  .  . 
Montant  des  fonds  au  31  D&em- 

bre  1 903  (16.713  apolices) 
Augmentation  en  1904.  .  . 
Montant  des  fonds  au  31  D&em 

bre  1904  (18.816  apolices) 
Augmentation  en  1905.  .  . 
Montant  des  fonds  au  31  Decern 

bre  1905  (20.316  apolices) 
Augmentation  en  1906.  .  . 
Montant  des  fonds  au  31  D6cem 

bre  1906  (21.362  apolices) 


72:ooo$ooo 

1 .495:900$ooo 
I .8s5:2oo$ooo 
i.358:7oo$ooo 

2.195;000$000 


395: 
I . 126. 


I4.45o:7oo$ooo 
I5.946:6oo$ooo 
17.801 :8oo$ooo 
ig. i6o:5oo$ooo 


Du  fonctionnement  de  tous  ces  rouages  du  mecanisme 
financier  adopte  en  1899  et  successivement  perfectionne  ou 
developpe  depuis  lors,  resultait  une  attenuation  progressive 
des  responsabilites  du  Tresor.  La  Dette  Publique,  soumise  a 
un  regime  d'amortissement  energique  pour  les  emprunts  etran- 
gers  recents,  ne  grandissait  pas  autant  qu'il  eut  ete  loisible  de 
le  croire,  vu  I'engagement  pris  par  le  president  Rodrigues 
Alves  de  recotnmencer  a  s'occuper  de  I'outiliage  du  pays. 
L'etude  de  la  Dette  Exterieure  le  prouve. 

Au  3 1  Decembre  1902,  I'etat  de  la  Dette  Exterieure  se 
trouve  resume  dans  le  tableau  suivant : 
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Depuis  cette  date,  les  operations  de  credit  suivantes 
avaient  ete  inscrites  : 

remprant  4  "j^  de  1 901— les  Rescission-bonds,  de 
£  14.605.680,  au  commencement,  s'elevant  a  £  iD.Gig.Sao 
plus  tard  —  representait  le  rachat  de  chemins  de  fer  garantis 
par  runion,  et  permettait,  sans  augmenter  les  depenses 
annuelles,  d'amonir  en  un  delai  tres  court  le  prix  de  la 
propriete  ainsi  rachetee:  la  fin  de  cet  emprunt  etant  fixee 
en  1 96 1 ,  la  rapidite  du  rachat  a  cause  de  la  plus-value  des 
contributions  de  Pafl'ermage  permet  de  prevoir  sa  disparition 
avant  igSo ; 

I'emprunt  5  °/„  du  chemin  de  fer  Oeste  de  Minas, 
achate  a  la  compagnie  concessionnaire  en  1890,  et  dont  le 
Gouvernement  avait  assume  la  responsabilite,  devenait  main- 
tenant  un  emprunt  d'Etat ;  les  titres  d'un  autre  emprunt  de 
cette  meme  compagnie,  emis  en  Allemagne,  a  concurrence  de 
■22.450.000  marks,  furent  rachetes  par  le  Tresor  moyennant 
£  620.000,  Rescission-bonds,  plus  225  contos  en  monnaie  cou- 
rante ;  cet  ensemble  de  fails  permit  au  Gouvernement  de 
se  rendre  acquereur  du  reseau,  avec  pres  de  goo  kilometres 
deja  construits  et  plus  de  3oo  kilometres  etudies  et  projetes, 
ayant  encore  una  section  de  navigation  fluviale  de  plus  de 
200  kilometres ;  Tachat  de  ces  voies  ferrees  donna  aux  em- 
prunts,  soit  rachetes  soit  garantis  par  le  Gouvernement, 
une  solidite  plus  grande,  et  permit  au  Tresor  de  trouver 
des  ressources  dans  I'exploitation  pour  faire  face  aux  de- 
penses ; 

Pempruni  5  °/„  de  igoli,  de  1:  5.5oo.ooo  pour  la  cons- 
truction des  quais  du  port  de  Rio  de  Janeiro,  plus  que  ga- 
ranti  par  les  taxes  speciales  d''utilisation  et  les  impots  addi- 
tionnels  sur  Timportation,  finissant  en  igSS  ; 

I'emprunt  interieur  5  "  o  papier,  de  igo3,  de  17.300:000$, 
destine  au  rachat  des  concessions  et  travaux  deja  faits,  rela- 
tifs  au  port  de  Rio  par  des  entreprises  concessionnaires, 
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ayant,  par  consequent,  des  sources  de  revenus  suffisantes 
pour  garantir  I'operation  ; 

le  complement  de  £  3.ooo.ooo,  parfaisant  £8,5oo.ooo, 
de  I'emprunt  du  port  de  Rio,  aux  memes  conditions  que 
le  premier,  sauf  le  taux  d'emission,  97  au  lieu  de  90,  et 
fait  en  1905 . 

Ck)mme  il  est  facile  de  verifier,  toutes  ces  operations  re- 
presentaient  une  augmentation  de  la  valeur  de  I'outillage 
national,  et  se  resolvaient  finalement  en  economic  dans  la 
manipulation  et  les  transports  des  produits,  en  mouvement 
ascensionnel  a  bref  delai  des  chiffres  du  commerce  general 
par  les  economies  precedemment  citees.  Tout  cela  etait  acquis 
par  le  Bresil  en  une  trentaine  d'annees,  avec  diminution  des 
charges  pesant  sur  les  operations  mecaniques  correspondantes, 
au  moment  ou  ces  appels  au  credit  avaient  eu  lieu. 

La  difference  entre  £  69.821.057,  chiffres  de  la  Dette 
Exterieure  en  1906,  et  £  42.423.817,  montant  des  respon- 
sabilites  en  1902,  n'avait  rien  d'inquietant,  car  elle  repre- 
sentait  moins  que  la  valeur  des  chemins  de  fer  rachetes 
£  1 6 . 6 1 9 . 320,  celle  des  travaux  du  port  de  Rio  £  8 .  5oo .  000, 
et  celle  du  chemin  de  fer  Oeste  de  Mims,  devenu  propriete 
federale. 

Au  3 1  Decembre  1 906,  la  situation  de  la  Dette  Exterieure 
etait  celle  que  resume  le  tableau  suivant : 
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Des  tableaux  analogues  peuvent  etre  dresses  quant  a  la 
Dette  Interieure . 

Au  3 1  Mars  190 3,  la  situation  de  cette  Dette  se  chiflfrait 
comme  suit : 

Loi  dii  i5  Novembre  182J  : 

Apolices  6  %  converties  en  5  %  329. io9:3oo$ooo 

Apolices  5  %  i66.729:66o$ooo 

Apolices  4  %   I  i9:6oo$ooo 

A  d^duire : 

Apolices  rachet^es,  en  vertu  de 

I'art.  1°  du  d&ret  823  A, 

du  6  Octobrc  1890  pour 

les  fins  de  I'art.  b2  de  la 

loi  du  15  Novembre  1827.  4.686:5oo$ooo 
Apolices  provenant  des  de- 

p6ts  de  garantie  des  ban- 

ques  d'emission,  mainte- 

nant  propriety  de  I'Etat.  7.72S:4oo$ooo 


Apolices  en  circulation   483.546:6oo$ooo 

Dicret  du  i5  Septembre  j86S  : 


12.41 i:goo$ooo  495.9S8:5oo$ooo 


Apolices  6  %,  or 


6.7io:ooo$ooo 


Decret  du  10  Juillet  iSjg  : 


Apolices  4  7,  %,  or  . 


20.549:ooo$ooo 


Dea-eidu  2g  Novembre  iSgj  : 


Apolices  6  %,  papier 


S3.557:ooo$ooo 


Total  en  circulation 


564. 362:600^000 
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Quatre  ans  plus  tard,  au  3 1  Mars  1907,  les  chiffres  avaient 
varie  de  la  facon  suivante  : 

Loidu  1 5  Novembre  18 : 

Apolices  6  %  convertis  en  5  %,  5  %  et  4  %,  sans 


alteration  du  total   49S  9S8:5oo$ooo 

A  deduire: 

Apolices,  comme  au  tableau  pre- 
cedent   12.411 :goo$ooo 

Apolices  en  circulation   4f!3.546:6oo$ooo 

Dicretdit  loJuillel  iSyg: 

.Apolices  4  V,  °/o,  or   20.S48:ooo$ooo 

Decret  du  2g  Novembre  iSg']  : 

Apolices  6°/„,  papier   31  .o82:ooo$ooo 

Decret  du  6  Juin  igo3  : 

Apolices  5°/o,  papier,  Port  de  Rio   i7.30o:ooo$ooo 

Total  en  circulation   552.476:6001000 


La  reduction  avait  porte  sur  les  litres  qui  exigeaient 
les  plus  grands  sacrifices  de  la  part  du  Tresor  :  le  6°/o,  or, 
de  1868  et  le  6  7o ,  papier,  de  1897.  Ceux  de  1870,  4  7a  °'o?  or, 
figurant  au  contrat  du  funding-loan,  ne  pouvaient  etre  I'objet 
d'aucun  amortissement . 

De  ce  chiffVe  total  A''apoUces  en  circulation,  21. ?55:5oo$ 
se  trouvaient,  au  3'i  Decembre  iqoG,  deposees  au  fends  special 
d'amortissement  des  emprunts  interieurs. 

Tous  ces  allegements  de  responsabilites  financieres  se 
faisaient  grace  a  I'essor  progressif  du  pays,  tant  comme 
production  generale  que  comme  recettes  du  Tresor,  et  encore 

3947  25 
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a  cause  de  la  double  surveillance  maintenue  avec  la  plus 
severe  integrite  sur  les  perceptions  et  sur  les  depenses,  par  le 
ministre  des  finances. 

Le  developpement  economique  du  pays  peut  etre  juge  par 
les  resultats  de  son  commerce  general . 


ANNtES 

CHANGE 
MOYEN 

IMPORTATIONS 

EXI'ORTATIONS 

DIFFERENCES 

11  31/32 

471.114:120^000 

735.940: 125*000 

264.820:005*000 

12  9/32 

486.488:944JOOO 

742.633:278*000 

256- 143:334*000 

12  7/32 

5i2.587:889$ooo 

776.367:4181(000 

263.779:529*000 

15  57Am 

454 -W:  574^000 

1 185. 456: 606*000 

230.462:032*000 

16  3/64 

499.286:976$oo<j 

799.670:295*000 

300.383:319*000 

Ces  valeurs  sont  d'autant  plus  dignes  d'etre  e.xaminees, 
qu'elles  correspondent  a  une  periode  oil  la  croissance  des 
importations  demontre  une  augmentation  de  bien-etre  des 
consommateurs  et  le  developpement  des  travaux  publics,  et, 
comme  contre-partie,  oil  les  produits  exportes  souffraient  les 
consequences  de  la  baisse  formidable  des  cafes,  due  a  la  sur- 
production,  dont  le  maximum  eul  lieu  en  1906-1907. 

D'autres  indices  existent  encore  sur  Pamelioration  de 
I'etat  economique  du  pays. 

Les  ports  de  Manaos,  dc  Para  et  de  Rio  se  construi- 
saient ;  celui  de  Santos  etait  presque  acheve .  Les  voies 
ferrees  se  developpaieat  egalement ;  le  reseau  se  distri- 


buant  de  la  facon  suivante: 

,  Kras. 

feendue  au  31  D&embre  1902   15.680,400 

Augmentation  en  1903   329,511 

»        en  1904   295,946 

en  1905   474.995 

»        en  1906   461,915 

Etendue  au  31  D&embre  1906   17.242,467 
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Acette  meme  epoque  3.042''™^,678  de  voies  etaient  en 
construction  et  6.683''"%o87  avaient  ete  etudies  sur  le  terrain 
et  projetes. 

Les  recettes  des  telegraphes  de  4.065 :o97$84i,  or  et  pa- 
pier, en  1902,  passaient  a  4.828:45g$o4i  en  1906;  celles 
des  postes,  dans  le  meme  laps  de  temps,  montaient  de 
6.665 :565!!;863,  a  8.4oi:888$25o.  Les  imp6ts  de  consomma- 
tion  croissaient  de  33.959:7i2$532  a 43,496:296$27i  ;ceux  dc 
timbre  se  maintenaient  de  i3.953:968$4S7  a  13.739:201X092, 
Les  taxes  sur  les  dividendes  s'clevaient  graduellement  de 
i.549:626$439  en  1902  a  1.663: 193.^592  en  1906,  signe  evi- 
dent de  prosperite  croissante  des  entreprises  industrielles 
ou  commerciales  etablies  au  Bresil. 

Les  capitaux  etrangers,  pendant  longtemps  recalcitrants 
a  etre  employes  dans  le  pa3's,  commencaient  spontanement 
a  en  rapprendre  le  chemin.  Les  evaluations  officielles  des  som- 
mes  entrees  au  Bresil  pour  fins  commerciales  ou  industrielles  et 
emprunts  d'Etats  ou  de  munlcipalites  montaient  a  £  2.000.000 
en  1903,  a  £  3. 000. 000  en  1904,  a  £  10.000.000  en  1905  et  k 
£  4.000.000  en  1906. 

Les  titres  de  la  Dette  Exterieure  en  etaient  une  autre 
preuve :  des  1904,  le  5  "/„  atteignit  le  pair,  le  Rescission  monta 
de  72  a  88  7,?  le  4  %  s'eleva  de  73  a  89,  lefiiiidittgetant  tou- 
jours  cote  au  dessus  du  pair.  En  igo6  la  cote  de  ees  differents 
titres  avait  atteint  100  'Z,  pour  le  5  %,  90  "/o  pour  le  4  % 
et  1 06  pour  le  finiditig. 

Les  apolices  5  °  '„  papier  oscillaient  autour  de  le  pai  ite  de 
1  :ooo$ooo. 

Les  progres  obtenus  dans  la  situation  economique  gene^ 
rale  se  refletaient  dans  Tassainissement  de  la  circulation  et 
dans  les  cours  du  change.  L'influence  du  Banco  da  Republica 
devenait  preponderante  en  ce  dernier  phe'nomene.  Voici  les 
variations  mensuelies  pour  la  periode  1903-1906. 
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Et  tous  ces  progres  se  faisaient  grace  a  la  scrupuleuse 
observance  des  principes  qui  avaient  preside  a  la  politique 
inauguree  en  1 899  et  a  son  developpenient  logique. 

Les  budgets,  notamment,  etudies  avec  plus  de  severite, 
et  appliques  dans  un  esprit  de  stricte  economie,  permettaient 
de  continuer  a  montrer  des  excedents  de  recettes.  Ceux-ci, 
combines  a  I'execution  de  mesures  deja  citees  et  a  la  marche 
ascensionnelle  de  la  richesse  publique,  justifiaient  les  ame- 
liorations du  change,  de  la  circulation,  sans  qu'il  fut  ne- 
cessaire  de  recourir,  pour  expliquer  ces  phenomenes,  a  I'hy- 
pothese  oiseuse  d'une  intervention  directe  du  Tresor  sur  le 
marche  pour  provoquer  une  hausse  factice,  quand  celle  qui 
se  presentait  etait,  en  ses  taux  moyens,  I'expression  reelle 
d'une  situation  economique  plus  prospere .  L'accusation  de  ce 
genre,  poriee,/30si  facliim,  par  le  Gouvernement  suivant,  etait 
done  absolument  injustifiee,  et  tombait,  faute  de  base,  puisque 
une  telle  intervention  n'avait  pas  eu  lieu. 

Les  chiffres  definitifs  des  exercices  de  igoS  a  1906  sont 
ceux  que  nous  allons  resumer,  abstraction  faite  des  operations 
de  credit : 


RECETTES 

DEPENSE.S 

ANNEES 

Or 

Papier 

Or 

Papier 

1903  

5o.674:c)05$096 

407.288:8741363 

44.881:471(566 

359.550:616(933 

■904  

55-3:1:532*275 

424.930:067(921 

54.405:093(066 

400.713:026(489 

1905  

66.oo8:3l7{<)04 

366.575:166(004 

55.639:860(806 

412.336:270(767 

IQ06  

94. 978:420^881 

347.881:939(420 

65  •3''9:659(  172 

385.029:079(468 

Total  de  la  pe- 
riode.    .    .  . 

267.0,33: 176(156 

1.546.676:047(699 

220.236:084(610 

1.557.628:993(657 
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D'oJi  un  resultat  final : 


Recettes-or   267 . 033 : 1 76$!  56 

Depenses-or   220.236:o84$6io 

Solde-or    46. 797: 091 $546 


Recettes-papier   i  .S46.676:047$699 

D^penses-papier   i  •5S7-628:993$657 

D6ficit-papier   i  o .  952 : 94S$958 


La  periode  se  solde  done  avec  un  grand  excedent,  puisque, 
des  le  i"  Janvier  1906,  leGouvernement  etait  autorise  a  trans- 
former en  papier,  des  sommes  percues  en  metal,  la  fraction 
necessaire  a  combler  le  deficit  papier. 


CHAPITRE  XXIII 


RfiORGANISATION  DU   « BANCO  DA  REPUBLICA».  LE  « BANCO 
DO  BRASIL». 

Tout  indiquait  la  necessite  de  doter  la  place  de  Rio  d'un 
institut  central  regulateur,  permettant  de  lutter  centre  la  spe- 
culation sur  For,  servant  de  coiitre-poids  au  monopole  de  fait 
exerce  sur  ce  marche  par  les  banques  etrangeres,  qui  dete- 
naient  la  presque  totalite  des  traites  de  paiement  de  marchan- 
dises  importees  et  de  celles  qui  en  etaient  la  contre-partie,  pro- 
venant  des  exportations . 

Des  le  lendemain  de  la  crise  de  1900,  en  1901  et, 
plus  particulierement,  I'annee  suivante,  la  reorganisation 
du  Banco  da  Republtca  etait  reclamee  par  le  commerce, 
comme  correspondant  aux  exigences  de  la  situation,  et  pour 
permettre  aux  actionnaires  de  surveiUer  et  verifier  I'emploi 
de  leurs  capitaux,  confies  aux  mandataires  du  Gouvernement, 
par  I'accord  de  1900,  irresponsables  de  leurs  actes  de 
gestion . 

Tant  que  le  funding-loan  absorbait  I'attention  officielle, 
toute  tentative  de  ce  genre  etait  inopportune.  Ce  ne  fut  done 
qu'a  partir  de  1902  que  commencerent  a  surgir  les  reclama- 
tions et  les  plans  de  reorganisation.  La  liquidation  des  ^'aleurs 
garantissant  les  inscripcoes  etait  toutefois  si  compliquee,  telle- 
ment  herissee  de  difEcultes  et  de  proces  de  toutes  sortes,  que  ce 
ne  fut  reellement  qu'apres  le  deblaicment  du  terrain,  les  va- 
leurs  du  Llo3'd  et  du  Chemin  de  Fer  Sorocabana  une  fois  rea- 
lisees,  qu'il  fiat  loisible  au  Gouvernement  de  s'occuper  serieu- 
sement  de  ce  probleme,  piece  esscntielle  de  la  politique 
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economique  en  honneur,  comme  une  des  bases  de  I'assainis- 
sement  monetaire  du  pays . 

La  tache  extremement  serieuse,  a  laquelle  Gouvernement 
et  Congres  allaient  se  vouer,  gagnait  a  ce  retard,  car  I'actif  de 
la  Banque  avail  profile  du  progres  general  du  pays,  el  son 
avenir  se  presentaii  moins  charge  de  menaces.  Voila  pourquoi 
ce  ne  futqu'en  1905  que  les  projets  se  trouvereni  suffisamment 
muris  pour  eire  soumis  au  vote  des  Chambres  et  a  celui  des 
actionnaires  de  la  Banque. 

Qu'avait  ete  la  direction  de  eel  etablissement,  pendant 
la  periode  ou  il  s'etait  soumis  a  la  gestion  exclusive  et  irres- 
ponsable  des  delegues  officiels? 

Nous  avons  monlre  precedemment  ce  qu'etaient  en  realite 
les  elements  dont  etail  ne  le  Banco  da  Republica,  el  le  desastre 
•financier  que  la  fusion  representait,  des  que  I'actif  des  deux 
banques  fusionnees  n'avait  pas  ete  ramene  a  sa  valeur  reelle,  par 
Pelimination  ou  la  correction  de  chiffres  qui  ne  servaient  qu'a 
grossir  les  bilans  et  a  tromper  le  public.  II  eut  ete  naturel  que 
celte  tiiche  d'honneteie  et  de  prudence  ful  remplie  par  les 
administrations  successives  du  nouvel  inslilut  de  credit. 
Loin  de  la,  les  memes  errements  coniinuerent .  La  meme 
crainte  des  responsabilites,  la  meme  repugnance  a  dire  la  ve- 
rite  a  cause  des  difficulies  et  des  remontrances  severes  qui  en 
resulteraient,  la  meme  regie  de  timidite  et  de  manque  de  reso- 
lution virile  et  saine,  coniinuerent  a  regner  a  la  Banque. 
Aucune  precaution  ne  fut  prise  en  vue  de  la  debacle  inevitable, 
vu  la  somme  des  engagements  et  le  manque  de  disponibilites 
reelles  pour  y  subvenir. 

Le  rapport  enire  I'encaisse  et  les  depots  immediatement 
exigib  les  conlinuail  a  causer  les  plus  jusles  apprehensions  et 
avaient  varie  de  la  facon  suivante  : 


Au  28  F6vrier  1893 
DScembre  1893  . 

1894  . 


•7,134% 
19,412  % 
30,846  o,,; 


D&embre  1895   30,396  "/„ 

1896   24,606  7o 

1897   23,60s  7o 

1898   29,816% 

1899   19,201  7„ 

Juin.    .    1900   19,276% 


Et  il  arrivait  souvent  que  le  Banco  da  Rcpublka  etait  le 
depositaire  des  depdts  d'autres-  banques,  s'elevant  a  plus  de 
50  %  de  I'encaisse  effective  ? . . . 

Les  prets  fails  aux  industries,  en  boniis^  titre  hybride 
presentant  des  caracteres  mixtes  d'obligation  hypothecaire  et 
de  papier-monnaie,  et  plus  tard  convert!  en  cette  derniere 
espece  ;  ces  prets  avaientete  reduits  de  66%  environ,  par  I'ap- 
plication  depres  de  53. 000  conlos,  provenant  de  Paccord  du  10 
Mars  igoo  avec  le  Tresor,  a  Tamortissement  d'une  valeur 
correspondante  dans  le  bilan.  Malgre  cela,  ils  figuraient  pour 
37. 104  co>«to5  sur  ces  documents  de  comptabilite ;  or,  les  in- 
terets  de  ces  litres  ne  figuraient  que  sur  le  papier,  car  les  de- 
biteurs,  ne  pouvant  garantir  le  versement  du  propre  capital, 
repondaient  encore  inoins  pour  les  arrerages.  Cela  ful  bien  de- 
jnontre  par  la  liquidation  definitive  de  ce  compte,  doni  le  total 
de  29.514  coiitos  ne  produisit  que  io.978:870$45S  en  argent 
et  le  reste  en  proprietes,  en  actions  de  la  Banque  et  autres 
valeurs,  avec  une  perte  de  6.027:929$250.  Pres  de  60.000 
contos,  par  consequent,  avaient  ete  perdus  sur  80.000  emis 
en  bonus. 

Les  traites  escomptees,  caudonnees  et  a  toucher  presen- 
taient  des  resultats  comparables .  Leur  valeur  se  subdivisait 
de  la  facon  suivante  : 


Escompt&s   53:9i2:947$i44 

CautionnSes   494:493$473 

A  toucher    56.665:557$520 

Iii.072:998$i36 


394 


De  la  premiere  parcelle,  52.4io:8i3$40o  provenaient  de 
la  liquidation  du  Banco  da  Republica  dos  Estados  Unidos  do 
Brasil,  et  se  subdivisaient  en  trois  chapitres : 

La  premier  de  iS.9io:o53$54o  liquid^  avec  perte  de  ii.442:oi9$930 
Le  deuxifeme  de  i2.752:453$o8o     «      »       »  presque  totale 

Le  troisifeme  de  23 . 748 : 3o6$78o     »      »       »    de  22.823:04i$682 

Les  autres  traites  cautionnees  et  a  toucher  suivaient  en 
general  I'itineraire  que  voici,  car  les  versements  en  especes 
etaient  I'exception  :  a  Pecheance,  n'etant  pas  payees,  elles 
etaient  portees  au  compte  « titres  en  liquidation »,  ensuite  i 
«  traites  a recevoir  »,  a  a  comptes-courants  generaux  » ,  a  «  liqui- 
dation des  banques  fusionnees » ,  a  «  comptes-courants  ga- 
rantis  »  ;  et  se  soldaient  quelquefois  en  titres  ou  proprietes.  II 
etait  rare  qu'elles  fussent  transferees  directement  a  «  Profits  et 
pertesi,  a Fonds  de  reserve  ou  profits  a  liquidert,  et  quand 
cela  arrivait  les  chifFres  des  operations  faites  etaient  minimes. 

Les  titres  en  liquidation  ofFraient  ainsi  des  valeurs  crois- 
santes,  qui  atteignirent  pres  de  36.000  contos  en  1894  et  ne  re- 
descendirent  a  14.000  contos,  que  grace  aux  bonifications  faites 
a  ce  compte,  sur  les  benefices  des  transactions  effectuees  avec 
le  Tresor. 

Sur  lechifFrede  36.oooco«toscite  plushaut,  3o. 636  etaient 
representes  par  les  effets  protestes.  Le  meme  procede,  suivi  par 
la  Banque  aux  depens  du  fonds  de  reserve  et  des  benefices 
d'autres  accords  faits  avec  le  ministere  des  finances,  avait  re- 
duit  ce  chapitre  du  bilan  a  5.649:9161313  en  Juin  1900,  peu 
avant  I'intervention  officielle  dans  la  direction  de  I'etablisse- 
ment. 

Les  actions  et  obligations  possedees  par  le  Banco  da  Repu- 
blica avaient  subi  la  meme  perte  de  valeur.  Par  suite  de  liquida- 
tions de  creances,  le  chilTre  de  ces  titres  etait  monte  a 
1 18.775: i79$025,  que  des  bonifications successives,  aux  depens 
des  benefices  realises  dans  les  accords  a\'ec  le  Tresor,  redui- 
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sirent  d'une  facon  artificielle,  sans  que  la  Banque  ne  realisat 
d'encaissement  de  fonds.  Lcs  comptes-courants  garantis  par 
des  litres  de  meme  nature  suivaient  une  evolution  parallele,  et 
les  etudiant  ensemble,  comme  le  residu  definitif  et  le  dep&t  de 
tous  les  litres  plus  ou  moins  fantastiques  crdes  par  la  specula- 
tion delirante  de  1889-1892,  nous  arrivons  aux  chiflires  suivants, 
qui  montreni  les  degais  inouis  causes  par  la  liquidation  des 
folies  du  jeu  de  Bourse . 

Rien  que  pour  les  comptes-courants  garantis,  leur  valeur, 
au  moment  de  la  fusion,  s'elevait  a  363.2o8:767$484,  grossie  ai 
4i5.328:3i5$583  par  le  developpemenl  donne  par  le  nouvel 
institut.  La  liquidation  de  ce  compte  ne  donna  en  argent 
que  6,46  %  de  son  total.  Voici  le  resume  de  son  amor- 
tissement : 


Re^u  en  litres  (actions  et  obligations)   94.9i4:99i$467 

»  ji  litres  ( Dette  Publique,  federate  ou  des  Etatfi)  6.386:486$28o 

»  »  actions  de  la  Banque   I9.4i6:70o$ooo 

.)  .)  transferls  de  propri6l6s   iS-5Si:i9S$74S 

»  .1  argent   26.828:234$304 

i63.097:6o7$796 

Transfere  a  d'autres  comptes  .    .  i6.7i6:o55$45S 

Partes   .    .  i39-795:2i9$279 

Solde  crdditeur   9S-7i9:433$OS3  252.23o:707$787 

4i5-327:3iS$S83 

En  additionnant  aux  pertes  portees  en  compte  les  valeurs 
que  la  Banque  avail  dCi  accepter,  au  dessus  des  cours,  pour  les 
litres  offerts  en  liquidation  de  creances,  les  pertes  reelles 
s'elevaient  a  i65.026:742$8oi . 

Les  comptes  divers  presenlaient  aussi  un  deficit  de 
68.007: 1 97$096,  couvert  par  les  bonifications  faites  aux  de- 
pens  des  accords  avec  le  Tresor . 

C'etait  done,  en  derniere  analyse,  le  Tresor,  le  pays  eniier, 
par  consequent,  qui  soldait  les  folies  de  I'abusde  credit  inherent 
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a  rinflationnisme,  et  a  la  faiblesse  professionnelle  ou  au 
manque  d'energie  morale  des  administrations  des  deux  ban- 
ques  primitives  et  de  I'etablissement  issu  de  leur  union. 

La  responsabilite  en  pesait  aussi  sur  le  Gouvernement, 
qui  avail  manque  a  son  devoir  en  1892,  en  forcant  la  fusion  aux 
conditions  illogiques  que  nous  avons  dejdi  decrites,  en  conti- 
nuant par  debilite  a  couvrir  Paction  dissolvante  de  directions 
financieres  insuffisantes,  en  n'exigeant  pas  la  verite  absolue 
dans  la  divulgation  de  la  situation  reelle  du  Banco  da  Repu- 
blican et  en  continuant  la  malheureuse  politique  des  lois  de 
1875,  de  i885  et  de  iSgS,  grace  auxquelles  la  Banque  faisait 
face  aux  retraits  de  fonds  avec  des  emissions  speciales  du 
Tresor.  La  faiblesse  du  Gouvernement  avail  memepermis  que 
les  bornes  fixees  par  les  loisciiees  fussent  largement  depassees, 

En  Fevrier  1893,  au  moment  de  la  fusion,  le  compte  de 
caution  au  Tresor  s'elevait  a  5o.6i8:385$43o,  et  un  nouveau 
compie  special  avail  ete  ouvert,  de  24.743:445$o3i.  Au  3o 
Septembre  de  la  meme  annee,  sans  compter  d'autres  dettes,  le 
Banco  da  Repiiblka  avail  eleve  sa  caution  au  Tresor,  son 
compte  special  atteignail  5o.ooo  contos,  et  il  avail  obtenu  un 
supplement  de  7o.6o7:98o$74o.  En  1896,  nous  arrivons  aux 
chiffres  suivanls:  compte  special,  46.950  co«to5;  compte  supple- 
mentaire,  76.000  contos;  caution,  70.908:0871010. 

Les  accords  successifs,  celebres  avec  le  Tresor,  avaient 
largement  protege  la  Banque. 

Au  moment  d'etablir  le  monopole  d'emission  par  le 
decrei  du  17  Decembre  1892,  approuve  par  loi  du  23  Septem- 
bre 1893,  les  sommes  en  billets  s'elevaient  a  340.714:370$; 
cette  memo  somme  en  apoIices-OT  fut  portee  au  debit  du 
Tresor  contre  les  dep&ls  suivanls  : 

D6pOts  des  banques  d'6mission   .    .    .      63.672:  ioo$ooo 

Or,  au  pair   74.5i4:o90$ooo 

Apolices   53 . 000 :  ooo$ooo 

i9i.686:i90$ooo 
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La  difference  de  149.028: 1 80$  representait  done  le  bene- 
fice de  la  Banque,  qui  s'accrut  de  9.745:992$ ro2,  portes  au 
fends  de  reserve.  D'ou  un  total  de  i58.774:i72.$io2. 

Tout  ce  benefice  fut  distribue  en  bonifications  au\  diffe- 
rents  comptes,  pour  en  attenuer  les  pertes,  comme  le  montre 
le  resume  suivant  : 


Bonifie  a  remission  de  billets   11 .542:92i$330 

»     »      »       de  bo7ius   1 07:7323300 

»  »  liquiJations  del'ex-SjHTO  io  Br jsiY  .  .  .  17. 173:044$4i9 
»     >'         »        >i  Vex.-Banco  da  Republka  Jos 

Estados  Unidos  do  Brasil.  50.834: 1 52367 7 

»     »  litres  en  liquidation   I4.3i5:348$856 

»     »  comptes-courants  garantis   6o.ooo:ooo$ooo 

»     »  litres  de  la  Banque   4. 800: 9723520 


158.774 


1 72$ 1 02 


Cetait  done  la  nation  qui  payait  les  pertes  causees  par 
I'adrainistration  desastreuse  des  deux  banques  et  de  Petablis- 
sement  nouveau. 

La  meme  operation  se  renouvela  plus  tard,  par  I'accord 
du  18  Mai  1897,  qui  regla  une  premiere,  fois  la  liquidation  par- 
tielle  de  la  dette  du  Banco  da  Republka  envers  le  Tresor. 
Celle-ci  se  deconiposait  comme  suit: 

Comple  de  caution  ;.  So.9o8:o87$oio 

»      special    46.950:0001000 

i>      suppletnenlaire  75.ooo:ooo$ooo 

>i      subrentions  a  ragriciillurc   8.ooo:ooo$ooo 

A  deduire  : 

Compensation  pour  cessation  de  la  faculty  d'emettre .     21. 667 : 50o$ooo 

Total  en  papier    ......    159. i9o:587$oio 

Comptedepretsenor£409. 821-7-11  ) 

!  au  change  de  lod    13. 790: 9133500 
))     de  traites.    .  164.800-0-  o  ) 

172.981:5003510 
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L'emission  de  billets  et  les  apolices-or  qui  les  garantis- 
saient  se  balancant,  nous  ne  les  portons  pas  ea  compte. 

Pour  llquider  une  partie  de  cette  dette,  le  Gouvernement 
accepta  des  litres  et  des  proprietes,  valant  107. 248:622$  142, 
laissant  un  solde  de  65.732;878$368  en  faveur  du  Tresor. 

Ce  dernier  solde,  plus  80.000  conios  de  bonus  et 
39.853:2481182,  de  la  creance  du  Tresor  sur  le  Banco  Hypo- 
thecario  do  Brasil^  soitun  total  de  1 85.586:  i26$55o,  devait,  par 
accord  de  Mars  1900,  etre  amorti  par  la  remise  de  25.000:000$ 
en  argent  et  25. 000: 000$  en  traites  s'echelonnant  a  6,  12,  18 
eta4mois.  Or,  comme  la  creance  sur  \e  Banco  Hypothecarto 
avait  et6  cedee  par  le  Banco  da  Rcpiiblka  pour  3 .  5oo  conios,  le 
benefice  net  de  la  Banque  etait  reellement  de  99.232:878$368. 

Solde  de  I'accord  de  1897  .    .    .  65.732:878$368 

Bonus   8o.ooo:ooo$ooo    145. 732:878$368 

A  deduire : 

50.000  conios  de  I'accord  de  1900,  moins  les 
3 . 500  contos  reijus  pour  la  dette  du  Banco 
Hypothecario   46 . 500  ooo$ooo 


De  nouveau,  ces  sommes  furent  eniplo3'ees  a  bonifier  les 
comptes  suivants : 


99.232:878$368 


Liquidations,  pour  cloture  de  compte 
Liquidations  de  bonus.    .    .    .  '. 

Cliange  

Titres  en  liquidation  

Immeubles  

Titres  de  la  Banque  

Comptes-courants  g-arantis  .  .  . 
Operations  de  change  .... 
Profits  a  liquider  


6.ooo:ooo$ooo 
2.ooo:ooo$ooo 
io.ooo:ooo$ooo 
5o.ooo:ooo$ooo 
2.ooo:ooo$ooo 
I3.228:r96$si5 


9.081 :925$94q 
6.896:S03$389 


99.232:878$368 
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Les  deux  accords  avaient  done  donne  les  benefices 
suivants : 

Conversion  des  depots  de ^aranties  .    .  149.028:  i8o$ooo 
Compensation  de  !a  cessation  ]dii  droit 

d'imettre   21 .667:5001000 

Diminution  de  la  dette  en  vers  le  TrSsor  99.232 :878$368 

Total   269.928:558$368 

Mais  il  faut  se  souvenir  que,  du  second  accord, 
37.984:437$5oo  etaient  encore  inipayes  ;  que  les  proprietes  et 
titres  acquis  par  le  premier  accord,  de  1897,  figuraient  pour  des 
valeurs  majorees ;  que  les  liquidations  avaient  ete  converiies 
au  change  de  8  d.   quand  la  taxe  en  vigueur  etait  de  14  d. 

Le  Tresor  avait  done  eoncouru  avec  un  minimum  de 
280.000  conlos  pour  aider  le  Banco  da  Republican  a  plusieurs 
reprises. 

A  toutes  ces  sommes,  il  faut  encore  ajouter  celles  qui 
furent  pretees  a  la  veille  de  la  crise  de  Septembre  1900  et 
que  nous  avons  deja  citees :  10. 000  conios  en  traites  du 
Tresor,  les  soldes  disponibles  remis  aux  agences  de  la  Banque, 
£900.140-10-10,  pretees  en  Juillet  et  Septembre. 

Et  a  un  pareil  gaspillage  de  ressources  Rationales,  ac- 
tionnaires  de  la  Banque  et  critiques  de  la  reorganisation  pro- 
posee  par  le  Gouvernement  en  igoS  repondaient  en  accusant 
la  direction  officielle  d'avoir  dilapide  les  \'aleurs  confiees  a  la 
gestion  des  delegues  du  Tresor  a  la  Banque!...  Encore  si 
I'aceusation,  en  son  ensemble,  avait  etd  exacte,  le  manque  de 
memoire  des  interesses,  quant  au  puissant  appui  du  Tresor 
dans  ces  rapports  avec  I'institut  de  credit,  eut  ete  excusable. 
Mais,  certaines  critiques  de  details  mises  de  cote,  la  liquidation 
dirigee  par  les  representants  du  Gouvernement  avait  ete  faite 
avec  prudence  et  energie. 

En  entrant  en  fonctions,  les  directeurs  otSciels  n'avaient 
trouve  en  caisse  que  1.2 14  coMto«  environ,  et,  outre  les  paie- 
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merits  courants,  I'amortissement  des  tnscripcSes,  en  cinq  ans, 
exigeait  pres  de  25. coo  contos  par  an.  L'actif  de  la  Banque,  le 
3 1  Octobre  igoo,  calcule  d'apres  las  valeurs  courantes  des 
litres  et  effets  en  son  pouvoir,  ne  pourrait  s'elever  qu'a 
523.062:51 1$485,  quoiqu'il  figurat  pour  65o.868:786$47i  ; 
le  passif  reel  monlait  a  5o3.496:265$996,  laissant  un  reliquat 
de  i9.566:245$489  a  peine  comme  excedent  de  disponibilites, 
reste  mesquin  des  millions  des  annees  de  speculation,  et  cela 
malgre  les  subventions  plus  ou  moins  detournees  faites  par  le 
Tresor  aux  depens  de  tout  le  pays . 

L'examen  minutieux  des  differents  chapitres  du  bilan, 
tant  a  l'actif  comme  au  passif,  laissait  done  prevoir  une  perte 
probable  de  pres  de  128.000  contos.  D'un  autre  c6te,  des  di- 
recteurs  nommes,  Pun  d'eux  ne  s'etait  pas  montre  mora- 
lement  et  professionnellement  a  la  hauteur  de  sa  mission,  et, 
quoique  bientot  remplace,  son  administration  fit  du  tort  a 
I'etablissement.  Mais  les  efforts  consciencieux  des  autres 
adminlstrateurs  retablirent  les  bonnes  methodes  financieres,  et 
permirent  d'aboutir. 

Les  ressources  normales  produites  par  les  interets  des  titres 
possedes  par  la  Banque,  et  I'exploitation  de  ses  proprietes,  de- 
duction faite  des  depensei  correspondantes,  ne  permettaient  de 
prevoir  qu'un  benefice  annuel  de  6.255  conlos  environ. 

Or,  les  responsabilites  pendant  le  meme  laps  de  temps 
montaient  a  3.655:35o$,  d'interets  3%  sur  les  msaipcoes 
emises,  plus  24.369:000$,  20%  sur  le  total  a  amortir  de  ces 
derniers  titres  de  valeur  totale  de  121.845:000$;  done  un 
total  de  28.024:35o$ooo.  Les  ressources  normales  laisseraient 
par  consequent  un  deficit  de  pres  de  22.000  contos.  Une  seule 
solution  etait  possible:  vendre  les  valeurs  de  Paetif.  Une 
alienation  en  pareilles  conditions,  em  pleine  crise  de  toutes  les 
valeurs  et  sous  Paiguillon  de  delais  tres  courts  imposes  par  la 
loi  pour  I'amortissement  de  Pemission,  une  pareille  vente  ne 
pouvait  se  faire  que  a  perte . 
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II  dependait  du  bon  sens,  de  la  clairvo_\  ance  du  Gouver- 
nementet  de  ses  delegue  sa  la  Banque  d'empecher  un  desastre, 
cn  contemporisant  C'est  ce  qui  explique,  .en  premier  lieu,  la 
rapidite  inevitable  des  premieres  liquidations,  forcee  par  la  ne- 
cessite  de  rcnforcer  Tcncaisse,  et  ensuite  la  lenteur  relative  de 
la  realisation  de  certaines  garanties,  qui  ne  pouvaient  donner 
tout  ce  dont  elles  etaient  capables  qu'en  atermoyant  la  liqui- 
dation finale. 

Le  resultat  de  cette  politique  prudente  se  vit  quand,  ay 
moment  de  la  reorganisation,  les  actionnaires  examinerent  les 
comptes  et  \  erifierent  avec  une  severite  exageree  la  valeur  de 
I'actif.  La  rigueur  des  evaluations  fut  telle,  que  les  propres 
interesscs  Ic  conlessercnt,  et  le  cours  ulterieur  de  la  liquidation 
ledemontra.  Le  but  reel  de  cette  rigueur  et  de  ces  critiques 
violentes  etait  d''obtenir  de  nouveaux  avantages,  que  le  Gouver- 
nement  trouva  bon  de  conceder,  pour  attenuer  les  resistances 
au  nouvel  essor  de  la  Banque,  d'autant  plus  que  ces  bonifi- 
cations se  faisaient  sans  sacrifices  pour  le  Tresor.  De  toute 
facon,  les  evaluations  faites  montrerent  la  parfaite  solvabiliie 
du  portefeuille  en  liquidation.  Voici  les  chifl'res  au3i  Juillet 
1 9o5 . 

Actif: 

Titres  de  !a  banque   25.369;ooo$ooo 

EITets  escoraptes   200:ooo$ooo 

EITets  donnes  en  caution   I70:ooo$oix> 

Effets  a  encaisser   36:ooo$ooo 

Titres  en  liquidation   i  .8oo:ooo$ooo 

Comptes- rourants  garantis   4.3i4;cii.in$r«:io 

Comptes-courants  generanx    ....  9.224:oon$oon 

PrSts  a  rindiistrie   2.888:ooo$ooo 

Credit  agricole   5o:ooo$oo<j 

Immeubles   i  .5o6:ooo$ooo 

Edifices  et  meubles  de  la  banque    .    .  i  .ooo:ooo$ooo 

Encaisse  '   5.095  :ooo$ooo 

Total   5i.652:ooo$ooo 


402 


Ces  sommes  avaient  a  repondre  pour  le  remboursement 
du  passif  suivant,  chiftres  arretes  a  la  meme  date : 

Passif: 

D(ip6t  pour  racliat  d'oblig-ations  hypo- 


th^caires   2:i)oo$oiX) 

Creanciers  chirographaires,  solde    .    .  i7:ooo$ooo 

Creancicrs  privil6yi6s   697:io2$327 

Companhia  Lloyd  Brasileiro.  .  .  .  S7:673$o64 
Comptes-courants  g6ii6raux,  ct  prels  a 

rindustrie,  solde   i .5i4:ooo$ooo 

Dividendes  de  la  banque   i54:o9i$ooo 

Int^rets  des  inscripfoes   244:i46$ooo 

Inscrip f des  ^racheter,  solde.    .    .    .  35.076:8oo$ooo 

Total   37-763:7i2$39i 


A  cette  date,  par  consequent,  76.768:200$  d''tnscripc6es 
avaient  ete  amortis;  et  rien  qu'en  argent,  litres  de  la  Dette 
Publique,  il  y  avail  une  somme  de  plus  de  Sg.ooo  cotilos,en 
monnaie  courante  ou  realisables  a  court  delai,  pour  rembourser 
de  suite  les  35.000  contos,  encore  en  cours. 

La  situation,  par  consequent,  avail  ete  assainie,  et  ne 
presentait  aucune  obscurite. 

Maistoutela  periode  de  igooa  igo5  avail  ete  traversee 
par  de  ires  violents  courants  politiques  contraires  au  Gou- 
vernemenl :  des  campagnes  de  presse  menees  centre  lui 
avaient  exaspere  les  interets  de  aclionnaires,  mis  de  cote  de 
I'administration  de  leur  banque  par  I'accord  de  1900,  oublieux 
des  avanlages  obtenus  precedemment,  et  avides  de  nouvelles 
concessions;  les  erreurs  du  directeur  Petersen,  amplifiees  et 
injuslement  generalisees,  servaient  de  pretextes  a  toule  sorte 
de  reclamations ;  des  acles  de  faiblesse  individuels  etaient  en- 
cure  exploites  pour  lancer  le  discredit  sur  toute  la  phase  de 
la  geslion  officielle. 

II  n'etait  pas  etonnant  que  le  pi-emier  contact  entre 
les    aclionnaires  et  les  directeurs  nommes  par  le  Gouver- 
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nement   fut  orageux ;  mais  I'examen    calme  des  chiffres 
ayant  ete  fait,  I'atmosphere  se  detendit  et  ce  furent  les 
propres  interesses  qui  proclamerent  I'habilete  revelee  par  les 
liquidateurs.  D'apres  les  evaluations  pessimistes  de  la  Com- 
mission d'actionnaires  nommee  par  TAssemblee,  appelee  a 
statuer  sur  la  reorganisation,  Pexcedent  de  I'actif  sur  le  passif, 
ce  qui  representait  en  somme  le  capital  des  action nairi»s,  n'etait 
que  de  1 3.889  CO 7/os.  Cette  evaluation  ctait  au  dessous  de  la 
realite,  et  la  liquidation  des  valeurs  correspondantes  le  prouva. 
D'un  autre  cote,  les  privileges  de  la  Banque  representaient  une 
valeur  commerciale.  Le  Gouvernemeni  avait  interct  a  ne  pas 
proionger  une  situation  tout  a  fait  en  dehors  de  ses  attributions 
normales,  comme  liquidateur  de  capitaux  d'autrui ;  il  pouvait  le 
faire  en  sacrifiant  une-partie  des  benefices  de  sa  gestion  des 
nouveaux  portefeuilles,  crees  par  la  loi  de  i  goo,  avec  les  sommes 
pretees  par  le  fonds  de  garantic  et  celui  de  rachat.  Finalement, 
quelles  que  fusseni  les  erreurs  et  les  faiblesses  da  Banco  da  Re- 
publican il  representait  un  nom,  une  tradition  de  services  rendus 
au  pa3's  en  general,  une  clientele  assuree  et  serieuse,  un  en- 
semble d'elements  tels  que,  dument  assagis  par  le  malheur  et 
I'experience,  ils  etaient  le  seul  organe  capable  de  fonctionner 
comme  noyau  d'une  banque  de  circulation,  que  I'avenir  se 
chargerait  de  faire  naitre. 

Une  telle  concordance  d'interets  ne  pouvait  que  faciliter 
I'entente,  qui  fut  vite  conclue. 

Ce  fut  moins  facile  quant  au  Congres  National. 
L'opposition  y  etait  trop  violente  pour  etre  juste,  et  c'etait 
surtout  la  justice  et  le  sang-froid  qui  etaient  indispensables  pour 
juger  la  solution  proposee  par  le  Gouvernement  et  les  action- 
naires.  Ces  derniers  etant  arrives  a  composition,  on  parlait 
encore  a  la  Chambre  en  leur  nom,  pour  refuser  ce  qu'ils  avaient 
accepte,  et,  simultanement,  pour  accuser  le  Tresor  de  n'avoir 
pas  assez  defendu  les  contribuables  ! . . .  Les  cri'iques,  d'ail- 
leurs,  etaient  souvent  contradictoires,  et  plus  propres  d'un 
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debat  academique  que  d'une  assemblee  politique,  oii  les  reso- 
lutions doivent  etre  guidees  par  des  pensees  d'hommes  d'Etat. 

Pour  les  uns,  Tidee  domi  lante  de  la  reorganisation  etait 
une  confusion  sur  le  role  de  la  monnaie  dans  I'economie  na- 
tionale,  surtout  dans  ses  rapports  avec  les  pays  etrangers ; 
c'litait  encore  une  appreciation  erronee  de  I'intiuence  des  droits 
de  douane,  payes  en  or,  surla  hausse  de  valeur  de  la  monnaie 
courante,  et,  par  dessus  le  marche,  une  nouvelle  erreur  quant 
a  la  possibilite  de  faire  du  Banco  da  Reptihlica  une  banque  re- 
gulatrice  de  la  circulation ;  la  proposition  d'einettre  des  certi- 
ficats  d'or  sur  depot  d''apolkes-ov  semblait  a  ces  censeurs  une 
nouvelle  emission . 

Pour  d'autres,  toute  deliberation  etait  impossible,  vu  le 
manque  d'eclaircissements  sur  la  vie  de  cet  instiiut  de  credit. 
Les  bonifications  concedees  aux  actionnaires  etaient  scanda- 
leuses ;  la  gestion  otiicielle  egalement.  Un  privilege  d'emis- 
sion  etait  concede,  sans  etude  prealable.  Le  fonctionnement 
integral  de  la  loi  de  1899,  sur  le  fonds  de  garantie  et  celui  de 
rachat  du  papier-monnaie,  etait  menace  dans  I'opinion  de 
ces  commentateurs  du  nouveau  projet.  Et  sur  tout  cela,  de 
brillantes  arabesques  etaient  tracees  sur  la  moralite  adminis- 
trative et  sur  les  clauses  immorales  de  la  loi  de  1900,  que 
ces  memes  critiques  avaient  acceptee  et  votee . 

II  fallut  demontrer  a  I'evidence  la  nihilite  de  ces  craintes 
et  de  ces  accusations . 

La  cause  de  tous  les  maux  dout  soulTrait  le  Bresil  se  trou- 
vait  dans  Pabus  du  credit,  inseparable  de  I'inflationnisme.  Ce 
qu'avait  ete  I'orgie  des  emissions  pendant  les  premiers  temps' 
de  la  Republique  se  trouvait  present  a  la  memoire  de  tous, 
disait  le  rapporteur  du  projet  de  loi;  c'etait  une  page  tournee 
qui  ne  devait  ijtre  relue  que  comme  une  douloureuse  lecon 
pour  maintenir  inMexiblement  la  nouvelle  politique  monetaire. 
La  perseverance  dans  les  efforts,  pour  garantir  la  circulation 
etpressersa  convertibilite,  etait  dorc  la  condition  essentielle 
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pour  la  rehabilitation  financiere  da  Brusil,  et  la  reorganisation, 
de  la  Banque  en  etait  un  rouage,  capable  de  regulariser  entre 
de  certaines  limites  les  oscillations  des  coiirs  des  changes. 

Le  privilege  d'emission  n'etait  pas  concede  de  facon  ab- 
solue  par  le  projet  de  statuts  :  il  ne  le  serait  que  si  le  systeme 
de  circulation  monetaire  i)ar  emission  de  banque  etait  prefere 
a  celui  du  papier  d'Etat. 

L'crreur,  manifestee  dans  I'etude  et  la  critique  du  projet, 
venait  de  ce  que  Ton  ravalait  Pexamen  d'un  probleme  tres  haut 
de  politique  monetaire,  a  une  simple  question  de  rancunes  ou 
de  mauvais  vouloir  contre  de  certaines  individualites,  ou  alors 
de  ce  que  I'on  oubliait  les  contingences  du  temps  et  de  Tespace 
pour  se  placer  dans  la  region  de  la  theorie  pure. 

II  fallait  redescendre  sur  terre,  situer  le  probleme,  coor- 
donner  I'iniportance  relative  de  ses  differents  aspects.  II  fallait 
ne  pas  oublier  que  la  formula  presentee  comme  solution  n'etait 
pas  un  cas  isole,  un  produit  de  generation  spontanee  de  notre 
politique  economique,  mais  bien  I'aboutissant  d'une  longue 
serie  d'efforts,  le  developpement  logique,  le  progres  normal 
d'un  ensemble  de  faits  preexistants,  sous  I'influence  finaliste 
du  but  a  aiteindre  :  I'assainissement  de  la  monnaie  en  cours. 

De  certaines  di\'ergences  doctrinaires  etaient  inconciliables : 
un  projet  organise  et  soutenu  par  des  defenseurs  du  monopole 
d'emission  ne  pouvait  plaire  aux  partisans  de  la  pluralite  des 
banques  de  circulation . 

Ce  qu'il  etait  indispensable  d'analyser,  et  de  corriger  en 
cas  de  faute,  c'etait  I'ensemble  des  donnees  concretes,  des  faits 
servant  de  base  aux  resolutions  adoptees. 

Le  premier  point  a  examiner  etait  la  pretendue  ignorance 
generale  de  la  situation  du  Banco  da  Republica,  au  moment 
de  lacrisede  1900.  La  critique  etait  injustifiee  :  cette  situation 
etait  connue  du  Gouvernement,  des  directeurs  de  la  Banque 
et  de  ses  principaux  actionnaires ;  elle  avait  conseille  au  mi- 
nistre  Murtinho  de  liquider  a  tout  prix  la  creance  du  Tresor  ; 
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elle  l'a\'ait  force,  Contre  ses  opinions  et  tout  son  passe,  a  re- 
nouer  les  "  rapports  entre  la  Banque  et  le  ministere  des  fi- 
nances ;  elle  avait  force  le  vote  de  la  loi  du  20  Se  ptembre  1900, 
d'apres  laquellele  Gouvernement  avait  pris  la  direction  de  I'eta- 
blissement,  emis  les  i'lscripcoes^  liquide  I'ancien  portefeuille, 
gere  le  nouveau  avec  25. 000  conlos,  au  maximum,  deposes  en 
compte  courant,  et  £  i  ,000.000,  fournies  parle  fonds  de  garantie. 
Or,  quand  cette  loi  fut  votee,  les  responsabilites  de  la  Banque 
envers  le  Tresor  avaient  co  iseillc  tout  I'ensemble  de  mesures 
acceptees  a  la  fois  par  le  Gouvernement  et  les  actionnaires ; 
comment  les  accuser  d'immorales,  maintenant  que  Ton  avait 
agi,  d'accord  avec  le  mandat  recu  ?  11  avait  done  fallu  com- 
mencer  par  liquider  a  tout  prix,  afin  de  se  subotdonner  aux  sti- 
pulations legales.  La  direction  de  la  Banque  avait  bien  prevu 
ces  reproches  de  Tceuvre  efFectuee,  en  ecrivant  dans  son  rapport 
de  1 90 1  :■«  La  critique  est  toujours  fiicile  poiir  ceux  qui,  n'ayant 
d  pas  la  responsabilite  des  actes  pratiques,  loin  des  suggestions 
«  du  moment,  et  depourvus  de  la  connaissance  exacte  de^  ele- 
«  ments  d'^appreciation  qui  justifient  les  decisions  prises,  com- 
«  mentent  et  condamnent  les  resolutions  avec  des  arguments 
«  tires  de  faits  postcrieurs  ou  survenus  dans  des  circonstances 
«  dlfferentes  » . 

Mais  cette  liquidation  a  tout  prix  devait  cesser,  sous  peine 
de  porter  un  tort  trop  eleve  aux  capitaux  de  I'institut  de  credit. 
De  cet  ajournement  resultait  une  augmentation  de  valeur 
realisable  de  Tactif,  mais  aussi  un  solde  d''inscnpc5es a.  racheter. 
Le  credit  du  Gouvernement  etant  attache  a  ces  litres,  a  leur 
remboursement  en  un  dclai  prefixe,  il  n'etait  que  simplement 
honnete  de  la  part  du  Tresor  de  les  amortir,  tout  en  se  garan- 
tissant  par  rappropriation  de ;  garanties  reelles,  qui  en  assuraient 
le  paiement  integral,  c'est-a-dire,  une  partie  du  portefeuille  an- 
ciendela  Banque.  L'excedent  de  valeur,  faisant  retour  aux 
actionnaires,  etait  reprcscnte  par  les  actions  nouvelles  et  la  bo- 
nification consentie  par  le  Gouvernement. 
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Cette  deuxieme  parcelle  etait,  en  deniiere  analyse,  la  com- 
pensation des  penes  subies  par  la  liquidation  trop  rapide  et  for- 
cement  mauvaise  des  valeurs  en  portefeuille  ;  elle  se  fit  avec 
une  partie  des  benefices  obtenus  dans  la  gestion  des  capitaux 
officiels  deposes  a  la  Banque.  Que  ces  dernieres  sommes,  prin- 
cipal apport  du  Gouvernement  a  la  reorganisation,  seraient  re- 
mises au  nouvel  institut  en  parfait  titat  de  solidite  et  de  valeur, 
le  ministre  des  finances  s'en  portait  garant;  mais  il  etaitinutile 
et  meme  perilleux  d'en  admettre  Panalyse  publique,  pour  ne 
pas  donner  a  des  concurrents  des  donnees  precieuses  sur  la 
situation  des  ressources  officielles,  ce  qui  pourrait  causer  des 
difticultes  et  meme  porter  du  tort  aux  operations  sur  le  change 
dirigees  par  le  Republica. 

Ces  operations,  d'ailleurs,  n'etaient  pas  faites  a  decouvert. 
Un  credit  avait  ete  ouvert  a  la  Banque,  a  Londres,  sur  le'i 
£  1. 000. 000  prctees  par  le  Tresor;  las  traites  ctaient  tirees  a 
90  jours,  et  les  couvertures  envoyees  dans  les  70  a  yS  jours. 
De  la  sorte,  le  credit  initial  restait  intact. 

Unchapitre  du  bilan,  les  titres  en  liquidation,  provenaitde 
I'administration  malheureuse  du  directeiir  Petersen ;  le  mon- 
tant  de  ce  compte  baissait  progressivement. 

Le  portefeuille  d'escompte  donnaitregulierementun  bene- 
fice de  9  a  10  "',3.  Celui  du  change  equilibrait  son  budget. 

Le  pessimisme  revele  dans  revaluation  des  valeurs  de 
I'actifde  I'ancien  portefeuille  en  liquidation  avait  surpris  les 
actionnaires,  qui  d'ailleurs  en  avaient  profite  ;  mais  il  en  etait 
resulte  un  avantage  —  I'examen  plus  approfondi  du  mecanisme 
a  adopter  dans  les  deux  hypotheses,  d'un  deficit  dans  la  liqui- 
dation, ou  d'un  excedent.  Dans  le  premier  cas,  la  nouvelle 
banque  aurait  a  indemniser  le  Gouvernement,  sur  les  quote- 
parts  de  la  liquidation  r  iservees  aux  anciens  actionnaires.  Dans 
le  second,  le  superavit  serait  employe  a  I'achat  de  titres-or,  qui 
serviraient  de  base  a  remission  de  billets  convertibles.  Ce 
dernier  poitit  etait  critiquable,  et  il  eut  ete  preferable  d'acheter 
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du  metal,  au  lieu  de  titres  or,  afin  de  baser  remission  sur  une 
garantie  reelle. 

Le  nouveau  projet  de  statuts  etablissait  un  regime  de  pu- 
blicite  complete  pour  toutes  les  transactions,  ce  qui  repondait  vi- 
ctorieusement  aux  reproches  de  creation  de  caisse  noire  ou 
d'une  comptabiliie  clandestine  pour  les  depenses  oflicielles  non 
autorisees  par  la  Gourdes  Comptes. 

La  critique,  quant  aux  droits  payesen  or  eta  leurinefficacite 
pour  aider  a  maintenir  le  cours  du  change,  etait  egalement 
denuee  de  fondement.  Les  avantages  de  cette  methode  de  per- 
ception etaient  doubles.  Le  Tresor  ne  se  presentant  plus  sur 
le  marche  a  des  epoques  fixes  pour  acheter  les  traiies  indis- 
pensables  aux  services  payables  en  or,  une  cause  energique  de 
baisse  periodique  etait  ainsi  eiirnine'e,  car  le  paiement  en 
douane  accumulant  les  ressources  metalliques,  goutte  a  goutte 
pour  ainsi  dire,  n'influencait  que  tres  peu  les  cours  normaux. 
D'un  autre  cote,  les  ressources-or  ainsi  obtenues  laissaient, 
toutes  depenses  soldees,  un  reliquat  tres  fort  permettant  au 
Gouvernement  de  combiner  son  action  a  celle  de  la  Banque, 
dans  le  sens  d'avoir  toujours  a  Loadres  un  credit  suflisant 
pour  les  couverture5  des  'traites,  meme  en  cas  de  disette  d'ex- 
portation  au  Bresil ;  ceh  aidait  par  consequent  a  traverser,  sans 
trop  de  difficulte,le  premier  semestre  de  I'annee  ou  les  importa- 
tions sont  fortes  et  les  envois  en  Europe  faibles,  I'avance  faite 
par  le  Tresor  etant  payee  le  semestre  suivant.  En  methodisant 
ce  mecanisme,  en  concentrant  au  Republica  le  service  des  vales- 
ouro  destines  au  paiement  des  droiti  en  or,  on  lui  donnait  plus 
de  resistance  pour  lutter  contre  le  monopole  des  banques  etran- 
geres  qui  dictaient  la  loi  quant  au  change,  car  elle;  disposaient 
de  ressources  presque  illimitees  en  tirant  sur  leurs  maisons- 
meres,  qui  se  chargeaient  des  operations  sans  commission, 
autre  charge  que  le  Republica  avait  a.  paj'er. 

La  preuve  de  I'efficacite  de  cet  appareil  regulateur  avait 
ete  donnee  depuis  le  vote  de  I'impot  en  or,  et  renforcee  constam- 
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ment  depuis  1902,  date  ou  la  preponderance,  le  presque  mono- 
pole  de  la  Banque  quant  ;\  remission  des  vales-ouro^  s'etait 
accentuee.  Le  privilege  en  ce  sens,  propose  par  le  projet  de  sta- 
tutb  ne  faisait  done  que  sanctionner  legalement  une  situation 
de  tait  deja  acquise. 

Le  meme  manque  de  bases  se  faisait  remarquer  de  la  part 
de  ceux  qui  craignaient  I'influence  destructive  des  nouvelles 
stipulations  statutiires  sur  le  fonctionement  normal  des  fonds 
de  garantie  et  de  rachat  institues  en  1S99. 

Non  seulement  la  politique  inauguree  a  cette  occasion  avait 
ete  inflexiblement  maintenue  depuis  lors,  premier  motif  pour 
condamner  les  craintes  deraisonnables  de  Pabandon  de  ces  re- 
gies, mais  encore  de5  amendements  successifs  avaient  eclairci  le 
point  de  ce  que  tousles  benefices,  provenant  des  dividendes  ou 
de  I'alienation  des  parts  du  Gouvernement  dans  la  nouvelle 
Banque,  feraient  retour  a  ces  foods.  Les  sacrifices  demandes  en 
1 1)00,  le  pret  de  £  i  .000.000,  etaient  rendus  moins  transitoires, 
il  est  vrai,  mais  aussi  limites  a  cette  valeur. 

La  solution  olTerte  venait  don;  coiisolider  prudemment 
les  responsabilites  presentes,  sans  exiger  de  nouveaux  debours. 

Les  debars  furent  longs,  mais  les  Chambres  finirent  par 
donner  raison  aux  defenseurs  de  la  reorganisation,  et  ainsi  se 
constitua  ua  nouvel  appareil,  d'une  importance  capitale  pour 
la  solution  du  probleme  monetaire,  sorte  de  volant  regulateur 
des  cours  da  change,  destine  a  devenir  le  no3'au  d'une  banque 
de  circulation,  jouissant  du  monopole  d'emission. 

Les  lignes  principalcs  de  la  reforme,  qui  devint  la  loi  du 
3o  Decembre  1905,  sont  resumees  ci-dessous. 

Le  nouvel  institut  reprenait  I'ancien  nom  de  Banco  do 
Brasil . 

Le  Gouvernement  prenait  a  sa  charge  le  paiement  des 
inscripcoes  encore  en  circulation,  et  transferait  au  nouvel 
etablissement  Tactif  du  Ba  tco  da  Republica  do  Brasil  pour 
la  valeur  de  20.000  contos  en  actions  ;  2.500  contos  en  plus. 
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provenant  des  benefices  du  nouveau  portefeuille  du  Repu- 
blican etaient  concedes  aux  actiortnaires  comme  compensation 
equitable  des  pertes  subies  dans  la  liquidation,  portant  ainsi 
a  23.5oo  contos  Tactif  de  ces  actionnaires  dans  la  nouvelle 
Banque.  Celle-ci  se  constituait  responsable  de  la  restitution  de 
la  somme  avancee  par  le  Tresor  pour  I'amortissement  des  ins- 
cripcocs,  et  donnait  en  caution  I'actif  du  Reptiblica,  dont  la  li- 
quidation continuerait  pour  ce  motif  sous  la  directior.  exclusive 
du  president  de  la  Banque,  jusqu'a  remboursement  integral. 
Ce  regime  provisoire  prendrait  fin,  des  qu'une  autre  garantie 
de  paiement  serait  stipulee  entre  le  Tresor  et  la  Banque. 

La  duree  du  Banco  do  Brasil  serait  de  trente  ans ;  son 
capital  de  70.000  conios  en  actions  de  200$  chacune,  soit 
35o.ooo  en  tout ;  de  ce  total  112. 5oo,  22.500  co«to*,  appar- 
tiendraient  aux  actionnaires  du /^cy/zW/ca  par  voie  d'echange 
proportionnel  de  leurs  titres ;  1 1 2.5oo  appartiendraient  au  Gou- 
vernement,  et  le  lot  restant  de  125.000  actions  serait  oll'ert 
au  public  en  temps  opportun.  Les  titres  du  Gou vernement 
seraient  realises  par  un premier  versementde  20%,  soit  4.500 
contos,  et  le  restant  par  les  valeurs,  proprieies  et  droits  du 
nouveau  portefeuille  du  Republican  a  concurrence  du  total  a 
completer  de  22.5oo  conios,  valeurs  fixees  par  le  bureau  de 
direction  du  nouvel  etablissement. 

Le  Banco  do  Brasil  pourrait  recevoir  en  compte-courant 
les  soldes  du  Tresor,  lui  faire  des  avances,  sur  trailes,  jusqu'au 
maximum  fixe  par  la  loi  comme  anticipation  de  recettes;  le 
Tresor  pourrait  mettre  a  la  disposition  de  la  Banque,  dans  ses 
agences,  les  soldes  des  bureaux  de  perception  de  TElat,  et  re- 
cevoir a  Rio  les  depots  ainsi  effectues  sans  debours  pour  I'in- 
stitut  de  cre'dit.  Les  depots  etaient  permis  en  papier-monnaie 
ou  en  especes,  en  compte-courant  de  mouvement  ou  par 
traites  au  porteurs  ou  nominatives,  a  delai  non  inferieur  a 
60  jours,  indiquant  en  quelle  espece  interets  et  capital  seraient 
rembourses . 
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II  pourrait  encore  recevoir  les  depots  de  metaux  prccieux, 
monniie  courante,  bijoux,  titres,  etc.,  moAxnnant  evaluition  ; 
esGompter  a  quatte  mob,  au  maximum,  les  traites,  ellets  com- 
merciaux  et  autre;,  garantis  par  deux  signatures;  escompter 
les  fraites  du  Tresor,  les  certificats  de  depot  de  la  Monnaie 
de  Rio,  les  ordres  des  bureaux  centraux  de  perception  des 
Etats,  payables  a  Rio . 

II  pourrait  servir  d'intermediaire  pour  operations  de  cre- 
dit des  Gouvernements  de  I'Union  et  des  Etats,  ainsi  que  pour 
les  operations  de  transferts  de  fonds ;  la  meme  fonction  lui 
etait  permise  pour  les  emprunts  des  entreprises  jouissant  d'un 
credit  solide. 

Les  operations  commerciales  courantes,  pour  le  compte  de 
tiers  ou  pour  son  propre  compte,  les  changes,  les  transfeits  de 
fonds  lui  etaient  perffiis .  II  poUrrait  preter,  pour  un  delai  ma- 
ximum de  six  mois,par  traites  ou  en  compte-courant,  sur  gage: 
d'or  ou  d'argent,  avec  iC/o  de  marge  sur  !a  valeur  venale  ve- 
riflee  ;  de  titres  de  la  Dette  Publique  de  I'Union,  avec  marge 
minima  de  lo  %  sur  la  cote  officielle;  de  metaux  monna_ves, 
d'apres  la  valeur  de  Petalon  legal ;  de  titres  de  la  Dette  des 
Etats,  avec  marge  minima  de  20  "j^  sur  la  cote  officielle  ;  des 
marchandises  non  sujettes  a  deterioration,  et  de  warrants^  a'vec 
marge  minima  de  23  "/„ ;  d'eflets  de  commerce,  avec  20"/o  au 
moins ;  de  diamants,  avec  5o  " '„  de  marge;  d'actions  et  d'o- 
bllgations  integralisees,  avec  20  °  „  au  moins  de  marge  sur  la 
eote  officielle, ou  sur  la  s'aleur  nominale,  si  la  cote  depassait 
celle-ei . 

Le  regime  provisoire  de  Tancien  portefeuille  du  Rcpu- 
blica  ayant  cesse,  un  fo.ids  special  serait  constitue  avec  le 
produit  des  liquidations,  qui  serait  emplo}  e  a  Tacliat  de  titres- 
or  de  la  Dette  Publiq Je,  a  I'lntericur  ou  a  Tetianger ;  ce  fonds 
serait  mobilisable  par  remission  de  certificats-or  a  coupure  mi- 
nima de  100$,  et  a  delai  maximum  de  Uo  jours,  jusqu'a 
concurrence  des  '/lo  du  funds  cite ;  ces  certificats  seraient  tires 
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sur  la  tresorerie  de  la  Banque,  par  un  des  directeurs  elus  et  le 
tresorier  qui  les  accepterait. 

II  etait  defendu  a  la  Banque :  d'acheter  ou  d'accepter 
en  caution  ses  propres  actions ;  d'avoir  des  transactions  avec 
son  personnel ;  d'accepter  en  caution  des  titres  non  integralises 
et  non  cotes  sur  place  ;  de  souscrire  pour  son  propre  compte 
des  actions  de  compagnies  ou  d'entreprises ;  de  faire  de  nou- 
velles  transactions  avec  une  personne  ou  une  raison  sociale 
ayant  deja  procede  de  mauvaise  foi  envers  la  Banque  ou  lui 
ayant  porte  prejudice  ;  de  se  rendre  responsable  pour  affaires 
d'assurances ;  d'employer  en  titres  d'un  seul  Etat  ou  du 
District  Federal,  ou  de  n'importe  quelle  association  ou  entre- 
prise,  plus  de  5  °/„  de  son  capital ;  de  faire  n'importe  quelle 
transaction  non  pre vue  dans  ses  statuts. 

Le  cadastre  de  I'escompte  devrait  etre  organise  et  re\'ise 
par  semestre. 

La  section  du  change  serait  dirigee  par  un  directeur  nom- 
me  par  le  Gouvernement ;  les  liquidations  de  I'ancien  porte- 
feuille  et  les  autres  sections  seraient  distribues  par  le  president, 
sauf  pendant  la  periode  du  remboursement  des  avances  fai- 
tei  par  le  Tresor,  phase  pendant  laquelle  les  liquidations 
seraient  placees  sous  la  direction  personnelle  du  president. 

II  3'  aurait  un  president  et  un  directeur  nommes  par  le 
Gouvernement,  et  trois  directeurs  elus  par  les  actionnaires. 

Un  conseil  de  surveillance  de  cinq  membres  etait  cree. 

Le  fonds  de  reserve  se  constituerait  du  prelevement  de 
10  "/o  des  benefices  nets,  obtenus  par  semestre  ;  ce  prelevement 
cesserait  des  que  la  reserve  atteindrait  5o  "/„  du  capital  social ; 
arrive  la,  les  actionnaires  pourraient  creer  des  reserves 
speciales.  Ce  fonds  serait  employe  a  I'achat  de  titres  fede- 
raux.  Cette  deduction  faite,  le  net  restant  serait  aflfecte  aux 
dividendes. 

Le  Gouvernement  pourrait preter  £  i.ooo.ooo  a  la  section 
de  change  de  la  Banque.  Le  droit  exclusif  d'emission  de  che- 
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ques-or,  pour  paiement  de  droits  de  douane,  etait  assure  au 
nouvelinstitut.  Quand  la  circulaiion  melallique  deviendrait 
possible,  et  si  le  systeme  d'emission  de  banque  etait  adopte,  le 
Banco  do  Brasil  en  aurait  le  privilege  exclusif.  Si  la  Banque 
recevait  des  depots  d'or  au  titre  legal,  elle  pourrait  emettre 
une  somme  equivalente  de  billets  convertibles,  en  metal  et  a 
vue,  fournies  par  la  Caisse  d'Amortissement ;  elle  aurait  a  con- 
server  Tor  depose  dans  ses  caisses,  en  garantie  du  rembour- 
sement  des  billets. 

Les  dividendes  des  actions  du  Tresor  seraient  affectes  au 
rachat  du  papier-monnaie,  le  produit  de  leur  alienation  ferait 
retour  aux  fonds  de  garantie  et  de  rachat,  crees  par  la  loi  du 
20  Juillet  iSqg,  dans  la  proportion  des  prets  faits  au  Banco 
da  Republican  par  la  loi  du  20  Septembre  igoo. 

L'evolution  progressive  du  pavs  donna  raison  aux  de- 
fenseurs  de  la  reorganisation  de  la  Banque . 

Les  travaux  preliminaires  absorberent  un  semestre,  et  ce 
ne  fut  que  le  3  Juillet  1906  que  le  premier  bureau  de  direc- 
tion fut  elu. 

Le  nouveau  portefeuille,  gere  par  le  Gouvernement  du- 
rant  la  phase  de  liquidation  des  luscripcJes,  fut  examine  et 
evalue  par  les  directeurs  et  le  Conseil  de  surveillance,  le  total 
montanta  19.989:8241152,  exclusion  faite  de  certaines  cre- 
ances  difficilement  recouvrables,  et  pour  cela  sans  valeur  prati- 
quement  calculable. 

L'avance  faite  par  le  Tresor  pour  amortir  les  {tiscripc'cs 
fut  entierement  soldee  par  la  liquidation  le  3i  Mai  1906; 
i.8io:5oo$  de  ces  titres,  non  reclames,  furent  deposes  judi- 
ciairement. 

La  marche  de  la  realisation  de  ce  compte  fut  celle  qui 
suit,  chitTres  arretes  au  ?  i  Decembre  de  chaque  annee: 

1006  !•/•:  'f)o8  iw 

Acur.  .  ■  .  .  18.955:0743538  12.207:808*588  io.836;389»32i  10.546:8211183 
Passif.  ....         g64:520»8l9  947:058»>35  730:613*398  1.116:443*916 


Lechiffre  initial,  au  moment  du  vote  de  la  reorganisation, 
etait  5i  .652:ooo$ooo. 

En  general,  les  liquidations  ont  pu  s'efFectuer  a  des  prix 
superieurs  a  ceux  qui  avaient  ete  portes  en  compte  dans  reva- 
luation prealable,  faite  par  la  commission  d'actionnaires,  au 
moment  de  la  reforme  statutaire,  dont  provint  la  reorganisa- 
tion. 

Quant  aux  services  rendus  par  le  nouvel  institut  a  la 
place  de  Rio,  et  au  commerce  de  tout  le  Bresil,  en  general 
ils  peuvent  etre  mesures  par  les  bilans  semestriels  que  nous 
transcrivons  ci-apres.  II  est  aise  d'en  deduire  les  benefices 
fails  par  les  nouveaux  actionnaires.  Trois  agences  fonction- 
nent  deja,  a  Santos,  Manaos  et  Para;  quatre  autres  vont  etre 
crees  incessamment,  a  Recife,  Bahia,  Campos  et  Rio  Grande. 

L'influence  decisive  de  la  Banque  sur  les  cours  du  change 
est  indiscutable .  Nous  Je  verrons  de  plus  pres,  en  etudiant  les 
mesures  prises  pour  fixer  la  cote  de  For,  au  moyen  de  la 
Caisse  de  Conversion  et  du  portefeuille  des  changes  du  Banco 
do  Brasil.  * 
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CHAPITRE  XXIV 


LA  CR[SE  DE  SQRPRODUCnoM  DU  CAFE.    LE   «  CONVENIO  DE 
TAUBATlS  ». 

Les  exportations  du  Bresil  ctaat  principalemcnt  repre- 
sentees par  le  cafe',  les  crises  de  cet  objet  de  consommation 
ont  une  repercussion  immediate  sur  la  circulation.  Ce  fut 
vers  la  fin  de  la  piriode  presidentielle  de  Mr.  Rodrigues 
Alves  que  ces  rapports  d'interdependance  arriverent  a  leur 
maximum  d'intensite,  et  donnerent  naissance  a  la  malheureuse 
intervention  officielle  du  Convenio  de  Taubale  (du  nom  de 
la  ville  oil  I'accord  fut  signe  entre  les  presidents  des  Etats  de 
Rio,  de  Sao  Paulo  et  de  Minas  Geraes)  et  de  la  Caisse  de' Con- 
version. Le  Gouvernement  Federal  se  desinteressa  de  la 
premiere  des  ces  mesures,  et  ce  fut  un  acte  de  faiblesse,  et 
refusa  definitivement  de  collaborer  al'adoption  de  la  seconde. 
Le  Congres  ne  voulut  pas  accepter  les  excellentes  raisons 
presentees  pour  ne  pas  faire  du  dilettantisme  financier 
en  matiere  monelaire,  et  crea  la  Caisse  de  Conversion,  sous 
I'inspiration  de  Mr.  Affonso  Penna,  president  nouvellement 
elu,  dont  les  fonctions  allaient  commencer  le  i5  Novembre 
1906. 

Les  engines  en  etaient  lointaines,  quant  a  la  tentative  de 
legiferer  sur  les  cours  du  cafe  :  la  hantise  d'un  minimum  de 
prix  de  vente  dominait  depuis  longtemps  les  cerveaux  de  tous 
ceux  qui  s''occupaient  de  ce  commerce . 

Les  disponibilites  creees  par  les  emissions  avaient  ete 
employees,  en  partie,  a  I'achat  ou  a  la  formation  de  grandes 
cultures  cafeieres  ;  la  hausse  des  prix  de  cette  utiliig  et  I'abon- 
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dance  du  papier-monnaie  agirent  dans  le  sens  de  faire 
monter  le  prix  de  la  terre,  et  ainsi  les  proprietes  agricoles 
(faienJas)  furent  acquises  bien  au  dessus  de  leur  valeur  nor- 
male.  Cela  allait  peser  plus  tard  sur  le  prix  de  revient 
du  cafe,  jusqu^au  retablissement  de  I'equilibre  economique 
par  la  liquidation  de  la  premiere  operation  ruineuse,  et 
Tachat  des  terres,  a  leur  juste  valeur,  par  un  nouveau  pro- 
prieiaire . 

La  meme  cause  explique  Tendettement  de  la  propriete 
fonciere  pour  la  creation  de  nouvelles  cultures.  Vers  la 
fin  dii  siecle,  la  dette  hypothecaire  des  producteurs  de  cafe 
etait  evaluee  a  plus  de  450.000  contos,  dont  la  presque 
totaiite  etait  due  par  la  culture  de  Sao  Paulo. 

Le  cafe,  en  effet,  semblant  echapper  au  phenomene  ge- 
neral de  la  baisse  des  prix,  constituant  une  exception  presque 
unique,  au  dire  des  economistes,  continuait  a  augmenter 
de  valeur,  et  montrait  des  cotes  de  i32  francs  les  5o  ki- 
logrammes, au  marche  du  Havre,  au  cours  de  I'annee 
1S90,  et  se  maintenait  aux  environs  de  100  francs  jusqu'en 
i8s)5. 

La  baisse  du  change,  ne  se  refletant  pas  immediatement 
sur  les  salaires-papier,  tandis  qu'elle  donnait  de  suite  plus 
d'ampleur  au  nombre  de  re?'s-papier  des  ventes  effectuees, 
donnait  aux  producteurs  Tillusion  d'une  situation  prospere, 
que  le  retablissement  du  rythme  entre  les  salaires  et  I'or 
allait  gravement  compromettre . 

La  production  du  cafeier  n'^est  pas  immediate.  II  lui 
faut  en  moyenne  cinq  ans  pour  atteindre  sa  productivity  nor- 
male.  Ainsi,  le  developpement  des  cultures'  de  1890-1892 
n'allait  faire  sentir  son  influence  depressive  des  prix  que 
vers  1897. 

Voici,  d'ailleurs,  des  chiffres  qui  Ife  prouvent,  et  qui  se 
rapportent  aux  marches  de  Rio  (par  i5  kilos)"  et  du  Ha\Te 
(par  5o  kilos). 

• 
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RfiCOLTES 

PRIX 

CHANGE 

EN  MILLIONS 

S 

DE  SACS 

£  a 
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Hdvye 

= 

>  z 
a  2 
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B 

5 
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0  J 
«  s 

q 

I 

B 

S 

-3 

pi 

■| 
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Riis 

Riis 

Frcs 

Frcs 





i88g.   .    .  . 

6?  1 30 

5*400 

109  M 

9' 

28 

26  S 

l886-8'5 

6.7 

10.6 

3  9 

i8qo,    .    .  . 

£^200 

6*400 

I'^S 

100 

25 

21  !(i 

l83>-90 

4.2 

8  6 

2.6 

J&)i.    .    .  . 

10^600 

7*800 

108  K 

79 

19  'A 

12  '4 

l8(;(0-9l 

5  3 

9-3 

1.8 

1952.    .    .  . 

12^600 

10*000 

102  % 

81 

14  '< 

10  '1 

1891-92 

7-3 

"•5 

31 

1893.    .    .  . 

15J600 

106 

87  % 

13  « 

10  M 

1892-93 

6.2 

II. 2 

3-3 

I&l^.    .    .  . 

iS$ooo 

11*100 

104  !4 

» 

12 

9  U 

1893-04 

4-3 

9.2 

1805.    •    ■  • 

l6$6oo 

13*600 

97 

88 

II 

9  « 

1894-95 

6.6 

11.7 

3-1 

1896.    .    .  . 

i5$ooo 

10*300 

87 

57  ?i 

10 

8  « 

■895-96 

5-5 

10.4 

1897.    ..  . 

11*300 

7*700 

65 

33 

8  % 

7  5« 

1896-97 

8.6 

13.6 

4.2 

i8g8.   .    .  . 

lO^IOO 

6*fjoo 

40  !4 

33  H 

8  V,6 

5  "  as 

1897-98 

10.5 

16.2 

5-6 

1899.   .    .  . 

8$6^o 

5*850 

41  % 

30  % 

8  V,6 

6  "/a! 

1&-J8-99 

8.9 

'3-7 

6-3 

IQOO.     .     .  . 

0*520 

6*030 

56  '.i 

36  OS 

12  V,6 

7  V16 

1899-900 

9.1 

14.0 

6  0 

1901.     .     .  . 

5I800 

4*300 

56 

33  U 

12  «/6l 

9  'Vis 

1900-901 

II. 0 

15.0 

6.8 

1902,     .     .  . 

3*447 

4*085 

45  'A 

33  W 

12  % 

12  Vie 

1001-902 

■5-5 

19  0 

11.4 

Jusqu'en  1894,  lespm  s'etaient  done  maintenus,  ou  meme 
avaient  subi  une  certaine  hausse  en  1890,  a  cause  de  la  supe- 
riorite  de  la  demande  sur  I'oftre,  ainsi  que  le  prouve  la  dimi- 
nution des  stocks  visibles.  Mais  apartirde  1894-1895,  ces  deux 
termes  etant  a  peu  pres  equilibres,  ce  n'etait  que  la  baisse  du 
change  qui  faisait  croire  a  un  etat  de  prosperite  dont  le  retablis- 
sement  de  niveau  des  salaires  allait  monirer  I'insuffisance. 

Cela  explique  pourquoi,  malgre  la  chute  des  prix-or  du 
cafe,  les  cultures  se  developperent  encore,  malgrc  les  avis 
donnes  des  1897  par  le  gouvernement  de  Sao  Paulo,  justement 
preoccupe  de  la  surproducdon  de  cette  denree.  Ce  fut  ainsi  que 
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les  recoltes  et  les  sto;ks  varierent  jusqu'en  1909,  en  passant 
par  un  maximum  en  1906-1907,  cause  de  toutes  les  difficultes 
du  marche,  et  des  expedients  tentes  en  un  moment  malheureux 
pour  modifier  la  politique  monetaire  traditionnelle  du  Bresil, 
en  faisant  peser  sur  tout  le  pays  les  consequences  de  I'impre- 
voyaace  d'une  seule  de  ses  fractions  . 

Le  tableau  precedent  doit  etre  complete  de  la  facon 
suivante. 
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CHANGE 
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AS 

30 

IS 

"A  6 

II 
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17.6 

12.0 
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1  If  000 
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50 
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■3 

II 
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1905.     .    .  . 

91500 
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18 
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'3 
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10.8 

14.4 

12.3 
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50  ■ 

40 

17 

% 

■3 

Vs 

1905-906 

10.6 

■4-3 

"■3 
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(4^00 

43.75 

35 

'5 

Vai 

15 

V16 

1906-907 

20.2 

n-9 

9-7 

1908.    .    .  . 

5*' '00 

il$3oo 

■M.75 

36,75 

■5 

^/aa 

■5 

Vaj 

i<)07-9o8 

II. 4 

14.6 

16.4 

1909.    .     .  . 

7iMoo 

5*5"° 

48,50 

39,75 

"5 

'A 

■5 

Vg 

1908-909 

12.8 

16.6 

14.2 

1910.    .■   .  . 

1909-910 

? 

? 

12.6 

Ces  chiffres  donnent  la  clef  de  toute  revolution  suivie  par 
le  commerce  du  cafe,  et  par  son  intervention  dans  la  politique 
monetaire . 

Les  agriculteurs,  sourds  en  1897  aux  avis  qui  leur 
ctaient  prodigucs  sur  les  perils  de  la  surproduction,  commen- 
cerent  a  s'alarmer,  quand  les  stocks  passerent  de  0  millions  a 
n  et  I'i  millions  de  sacs,  les  prix  tombant  des  environs  de  10$ 
les  1 5  kilos,  a  la  moitie  de  eette  somme,  pour  la  meme  unite. 
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L'Etat  de  Sao  Paulo  vota  une  loi  restrictive  du  dcvelop- 
pemerit  des  cultures:  un  impot  de  2:000$  par  alqueire 
(2'"',44)  frapperait  toute  nouvelle  extension.  La  duree  de  cinq 
ans  fut  stipulee  pour  I'application  de  cette  loi,  de  1902  a  1907 
par  consequent.  Mais  elle  fut  prorogee  pour  un  nouveau 
delai  egal,  devant  prendre  fin  en  191 2. 

L'idee  directrice  de  cette  mesure,  critiquable  peut-etre  au 
point  de  vue  constitutionnel,  ne  put  etre  entierement  observee. 
Lenombre  de  pieds  de  cafe,  de  685  millions  en  I90i-i902,pas8a 
a  690  millions  a  I'heure  actuelle,  ce  qui  prouve  que  peu  de  plan- 
tations nouvelles  furent  faites ;  mais  les  anciennes  cultures 
furent  mieux  soignees ;  les  arbres  morts  substitues  avec  plus 
de  zele ;  les  exigences  culturales  plus  completement  satisfaites . 
En  un  mot :  la  culture  intensive  prit  la  place  de  la  culture  ex- 
tensive, les  rendements  s'ameliorerent  etle  nombre  de  plantes 
en  phase  productive  augmenta.  II  est  certain,  toutefois,  que  la 
vitesse  de  la  croissance  des  recoltes,  par  extension  territoriale, 
fut  enrayee  par  la  loi  de  restriction . 

Meme  si  le  niveau  des  arrivages  de  cafes  aux  ports  d'em- 
barquement  s'etait  maintenu  constant,  ce  niveau  etait  assez  d le  ve 
pour  causer  des  apprehensions  sur  la  chute  progressive  des 
prix.  Aussi,  au  lendemain  de  la  recolte  de  1901-1902,  de  plus 
de  1 5  millions  de  sacs  pour  le  Bresil,  vit-on  suggerer  de 
nombreux  plans  de  valorisation  d'une  denree,  produite  en 
exces  et  sans  elasticite  illimitee  de  consommation . 

Chose  curieuse  :  le  commerce  du  cafe  alimentait  une  serie 
importante  d'industries  corollaires  —  les  transports,  les  fabri- 
ques  de  sacs,  les  machines  agricoles  de  toutessortes,les  manipu- 
lations intermediaires.  Toutes  gagnaient  de  I'argent  et  permetr 
taient  la  formation  de  grandes  fortunes.  Le  protectionnisme 
douanier  empechait  les  importations  d'elements  accessoires, 
moins  chers  que  ceux  qui  se  fabriquaient  dans  le  pays.  Les 
chemins  de  fer  payaient  1 3  °  '„  de  dividendes,  accumulaient  des 
reserves  importantes,  amelioraient  leurs  services.  Les  interme- 


420 


diaires  ne  baissaient  pas  les  grosses  commissions  touchees  sur  les 
transactions  et  les  avances.  L'Etat  exigeait  presque  les  memes 
impots  des  temps  de  prosperite .  Malgre  tout  cela,  et  avec  tant 
de  marge  pour  intervenir  dans  le  sens  de  reduire  le  prix  de 
revient  du  produit,  Peffort  developpe  par  Sao  Paulo  s'exerca 
en  vue  de  maintenir  tous  les  benefices  de  la  situation  acquise, 
en  rejettant  sur  la  coUectivite  le  poids  de  charges  qui  n'existe- 
raient  pas  sans  I'orientation  politique  et  economique  adoptee 
par  cet  Etat. 

En  cela  consistait  I'immoralite  des  solutions  proposees, 
car  il  etait  injustifiable  de  demander  a  autrui  des  sacrifices, 
quand  les  benefices  excessifs,  dus  a  I'organisation  defectueuse 
de  I'activite  correspondante,  oneraient  de  3o  a  40  le  prix 
de  revient  du  cafe  sur  les  marches  consommateurs. 

Toute  exageration  de  depenses,  toute  superfluite  mise  de 
cote,  alors  la  demande  de  collaboration  devenaitlicite  et  mo- 
rale, et  c'esi  en  ce  sens  que  le  Jornal  do  Commercio,  de  Rio  de 
Janeiro,  rappelait  que  tant  que  le  possible  n'est  pas  fait,  le  de- 
voir n'est  pas  rempli . 

En  igoS,  un  projet  fut  presente  aux  Chambres,  ayant 
pour  base  fixer  un  prix  minimum  de  vente  par  la  regulari- 
sation  de  I'ofFre,  les  operations  en  ce  sens  etant  garanties 
par  le  credit  du  Gouvernement  Federal  et  par  des  surtaxes 
d'exportation,  percues  par  les  Etats  producteurs,  avec  appli- 
cation predeterminee  des  fonds  obtenus  de  la  sorte. 

Tout  ce  qu'il  y  avait  d'econonjistes  au  Parlement  s'in- 
surgerent  contre  la  malencontreuse  proposition,  qui  ne  fut 
pas  de  I'avant.  Le  principal  motif  de  cet  arret  se  trouvait 
dans  les  recoltes  deficitaires  de  1903-1904  et  de  1904-1905,  pre- 
vues  avec  grande  anticipation,  et  dans  la  hausse  correspon- 
dante des  cours  du  cafe.  Pendant  deux  ans,  les  tentatives 
valorisatrices  cesserent. 

Des  la  fin  dei904,  cependant,  la  prevision  des  resultats  de 
la  production  en  1906-1907,  qui  devait  etre  tres  grande, d'apres  le 
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rythme  qui  fait  succeder  une  grande  recolte  a  deux  au  trois 
campagnes  faibles,  cette  prevision  faisait  croire  a  la  re- 
surrection des  projets  interventionistes .  En  effet,  une  agitation 
habilement  maintenue  dans  les  centres  producteurs  et  dans 
la  presse  provinciale,  ainsi  que  dans  quelques  joumaux  ins- 
pires par  le  commerce  d'intermediaires,  produisit  un  fort 
courant  d'opinion  favorable  a  Pimmixtion  du  Gouvernement 
dans  le  jeu  naturel  des  elements  formateurs  des  prix. 

Le  Gouvernement  Federal,  il  faut  le  dire  a  son  honneur, 
combattit  toujours  cette  tendance  ;  les  rapports  du  ministere  des 
finances,  les  messages  presidentiels,  les  communications  aux 
Chambres  sont  pleines  de  demonstrations  de  I'inanite  d'une 
telle  politique,  et  d'avertissements  de  ce  que,  en  I'adoptant, 
le  pays  irait  au  devant  de  deceptions  et  de  graves  deboires. 

Cette  resistance,  ces  avis  de  prudence  prevoyante,  tou- 
jours combattus  par  la  maree  montante  des  interventionistes, 
forme  nouvelle  et  desastreuse  de  I'etatisme  intensif  de  cer- 
taines  ecoles  politiques  bresiliennes,  ne  furent  pas  mis  en 
pratique  avec  une  fermete  suffisante  par  le  president  Rodrigues 
Alves. 

Au  lieu  de  maintenir  avec  intransigeance  son  point  de  vue 
liberal,  de  laisser  au  libre  jeu  des  facteurs  economiques  la 
solution  du  probleme  du  cafe,  il  crut  devoir  ceder  devant 
ce  qui  lui  paraissait  une  manifestation  nationale,  et  n'etait, 
cependant,  que  le  fruit  d'une  campagne  savamment  orga- 
nisee  par  un  seul  Etat,  au    detriment  de  tout  le  Bresil. 

Get  acte  de  faiblesse  gouvernementale,  surprenant  chez 
un  homme  d'Etat  de  la  valeur  du  president  Rodrigues  Alves, 
He  indissolublement  sa  co-responsabilite  a  tous  les  embarras 
causes  par  les  plans  de  valorisation  et  aux  troubles  mone- 
taires  qui  s'ensui\'irent. 

La  capitulation  eut  lieu  au  moment  du  vote  du  budget 
pour  1906.  La  loi  du  3o  Dccembre  igoS,  en  son  article  2,X, 
mentionna  I'autorisation  concedee  au  Pouvoir  Executif  pour: 
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«  se  mettre  d'accord  avec  les  gouvernements  des  Etats 
«  producteurs  de  cafe,  afin  de  : 

t  a )  regulariser  le  commerce  de  cafe ; 
«  b )  provoquer  sa  valorisation ; 

t  c )  organiser  et  maintenir  un  service  regulier  et  per- 
«  manent  de  propagande  du  cafe,  afin  d'en  elargir  la  con- 
«  sommation. 

a  Le  Gouvernement  Federal  pourrait  endosser  les  ope- 
«  rations  de  credit  faites,  dans  ce  but,  par  les  Etats  inte- 
i  resses,  pourvu  qu'ils  observassent  les  stipulations  suivantes : 

«  a )  les  Etats  assureront  a  I'Union  une  garantie-or,  suffi- 
a  sante  pour  le  paiement  des  interets  et  de  I'amortissement  de 
« I'emprunt ; 

n  b)  cette  garantie  aura  caractere  definitifpour  route  la 
«  duree  de  I'emprunt  et  ne  dependra  pas  de  lois  annuelles, 
t  revocables  d'annee  en  annee  par  le  Pouvoir  Legislatif  des 
a  fitats  ; 

«  c )  le  produit  de  I'operation  de  credit  ne  pourra  ctre 
«  applique  qu'a  maintenir  un  prix  minimum  au  cafe  d'ex- 
5  portation,  aucune  parcelle  ne  pouvant  etre  distraite  a  n'im- 
d  porte  quel  pret  ou  avance  aux  agriculteurs,  commissaires, 
«  exportateurs,  ou  autres,  ni  detournee  par  les  Etats  pour  appli- 
d  cation  autre  que  celle  de  la  fixation  du  minimum  des  prix  ; 

t  d)  It  produit  de  I'emprunt  sera  depose  au  Tresor  Na- 
I  tional,  ou  aux  bureaux  centraux  de  perception  dans  les 
«  feats  et  sera  paye  au  fur  et  a  mesure  des  necessites  ;  les 
«  operations  liquidees,  le  produit  net  sera  verse  au  dep6t 
respectif ; 

I  e )  tons  les  benefices  realises  sur  les  operations  de  valo- 
t  risation  seront  appUquees  a  I'amortissement  de  I'emprunt.  i 

Les  Etats  interesses  se  mirent  immediatement  en  cam- 
pagne  et,  le  a5  Fevrier  1906,  leurs  presidents  signerent  a  Tau- 
bate,  petite  ville  de  I'Etat  de  Sao  Paulo,  I'accord  connu  sous 
le  nom  de  Convenio  de  TaubaU . 
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Ce  document,  reellement  extraordinaire  au  point  de  vue 
economique,  merite  d'etre  resume. 

Les  Etats  contractants  s'engageaient  a  maintenir,  tant 
que  cela  serait  avantageux  et  pendant  la  premiere  annee,  sur 
le  marche  national,  le  prix  minimum  de  55  a  65  francs,  en  or 
ou  en  monnaie  courante,  par  sac  de  60  kilogrammes  de  cafe 
du  tj'pe  7,  de  New  York.  Ce  prix  pourrait  etre  eleve  a  70 
francs  selon  les  convenances  du  marche.  Les  autres  qualites 
auraient  des  prix  proportionnels  a  I'echelle  adoptee  par  la  clas- 
sification americaine . 

Les  Gouvernements  contractants  s'engageaient  a  embar- 
rasser  I'exportation  des  qualites  inferieures  et  a  developper 
autant  que  possible  leur  consommation  au  Bresil . 

Un  service  de  propagande  en  commun  etait  cree,  pour 
le  double  but  d'elargir  les  marches  consommateurs  et  de  com- 
battre  les  fraudes  et  les  succedanes  du  cafe. 

La  creation  de  types  nationaux  de  cette  denree  etait  prevue, 
ainsi  que  celle  de  Bourses  et  de  Chambres  Syndicales  de 
Cafe. 

L'amelioration  des  qualites  produites  serait  provoquee  par 
I'etablissement  d'installations  speciales  pour  traiter  les  recoltes. 

Une  surtaxe  d'exportation  de  3  francs  par  sac  serait  creee, 
et  pourrait  etre  augmentee  ou  diminuee ;  la  limitation  des 
cultures  existantes  serait  maintenue  pendant  deux  ans,  pro- 
rogeables  par  accord . 

La  surtaxe  serait  percue  par  I'Union,  et  son  produit 
applique  aux  arrerages  des  capitaux  necessaires  pour  I'exe- 
cution  de  I'accord  ;  I'excedent  sur  ces  arrerages  ferait  retour 
aux  fitats  qui  I'emploieraient  a  pa  yer  les  depenses  resultant 
de  I'accord.  Les  capitaux  seraient  fournis  par  un  empr.unt 
de  i5  millions  sterling  que  I'Etat  de  Sao  Paulo  etait  charge 
de  negocier,  donnant  comme  gage  le  produit  de  la  surtaxe  de 
3  francs  par  sac,  et  la  responsabilite  solidaire  des  trois  Etats 
contractants. 
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Pour  eviter  les  oscillations  en  papier  de  la  valeur  de  cet 
emprunt-or  les  15  millions  formeraient  le  depot  d'une  Caisse 
d'emission  et  de  conversion  a  creer  par  voie  legislative  federale, 
afin  de  fixer  la  valeur  de  la  monnaie .  Le  produit  de  remis- 
sion serait  employe  a  regulariser  le  commerce  de  cafe  et  a 
valoriser  la  denree,  concurremment  avec  telles  autres  res- 
souroes  que  les  lois  pussent  creer.  L'emprunt  ne  serait  dcfiniti- 
vement  conclu  qu'apres  approbation  de  ses  termes  par  I'Union  . 
et  les  foats  contractants.  Au  cas  ou  la  garantie  federale  serait 
necessaire,  elle  serait  demandee  d'accord  avec  les  stipulations 
de  la  loi  de  1905. 

Le  mecanisme  administratif  pour  la  direction  des  mesures 
etablies  par  le  Convenio  fut  organise,  sous  la  haute  inspection 
de  TEtat  de  Sao  Paulo,  le  principal  interesse .  Le  president 
de  la  Republique  etait  accepte  comme  arbitre  de  toutes 
mesintelligences  survenant  entre  les  Etats.  Le  Convenio  n'entre- 
rait  en  vigueur  qu'apres  son  approbation  par  le  Gouver- 
nement  Federal. 

-Ainsi  que  le  montre  ce  resume,  les  trois  presidents  ne 
s'etaient  pas  limites  a  se  mettre  d'accord  sur  les  mesures  ayant 
trait  au  cafe.  Avec  uhe  desinvolture  sans  egale,  ils  avaient 
stipule  des  choses,  sur  lesquelles  leurautorite  constitutionnelle 
etait  nulle :  telle  la  nouvelle  legislation  monetaire,  dont  le 
Congres  Federal  etait  le  seal  juge. 

Cet  abus  de  pouvoLr  fat  encore  souligne  par  la  facon  ca- 
valiere  avec  laquelle  le  porte-parole  du  Convenio,  le  president  de 
Sao  Paulo,  communiquant  le  resultat  de  cette  entrevue,  porta 
a  la  connaissance  du  president  de  la  Republique  que  «  la  solu- 
«  tion  de  la  question  monetaire,  mesure  jugee  de  la  plus  grande 
«  urgence,  reclamait  de  S.  Exce.,  aux  termes  du  n.  10,  art.  48 
«  de  la  Constitution  Federale,  la  convocation  extraordinaire 
d  du  Congres  Federal  pour  le  vote  des  lois  necessaires  ». 

La  reclamation  ainsi  faite  s'appliquait  a  une  des  prero- 
gatives du  Pouvoir  Executif,  dont  celui-ci  etait  le  seuljuge!... 
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La  reponse  du  president  Rodrigues  Alves  fut  simple  et 
digne :  le  Convenio  serail  transmis  au  Congres  pour  que 
celui-ciput  en  prendre  connaissance,  surtout  sur  les  points 
oh  sa  competence  privative  devait  s'exercer  ;  quant  a  la  con- 
vocation extraordinaire,  le  president  n'acceptait  pas  de  la  pro- 
voquer,  vu  I'imminence  de  la  reunion  ordinaire  du  Congres, 
et  la  necessite  primordiale  du  depoulUement  du  vote  pour  la 
presidence  de  la  Republique,  pendant  la  nouvelle  periode 
1906-1  g  10. 

Or,  tout  se  faisait  a  rebours  de  la  loi  de  igoS.  Celle- 
ci  avait  etabli  la  necessite  d'un  accord  entre  le  president  de 
la  Republique  et  les  Etats,  et  le  Convenio  etait  une  stipu- 
lation contractuelle  entre  les  Etats,  le  Gouvernement  Fede- 
ral en  etant  exclu.  La  loi  de  igoS  prevoj'ait  I'endossement  de 
I'Union  a  I'emprunt  indispensable  ;  le  nouveau  document 
prevoyait  plutot  la  possibilite  de  s'en  passer.  Le  contrat 
signe  a  Taubate  exorbitait  des  pouvoirs  constitutionnels  des 
parties  contractantes.  L'emprunt  pouvant  se  faire  sans  la 
collaboration  federale,  a  quoi  bon  alors  la  Caisse  de  Conver- 
sion, puisque  I'emprunt  fournirait  les  ressources  pour  les 
operations,  et  il  serait  absurde  de  demander  une  emission  con- 
vertible a  un  Gouvernement  oppose  a  une  telle  politique  ? 

Les  trois  Etats  signataires  du  Convenio,  devant  la  reponse 
negative  du  Gouvernement  Fede'ral,  et  presses  par  I'urgence 
du  moment,  firent  une  modification  a  I'accord  primitif. 

Le  4  Juillct  igo6,  le  document  complementaire  etait 
signe  a  Bello-Horisonte . 

L'article  i"'  du  Convenio  etait  substitue  comme  suit. 
Les  Etats  contractants  s'engageaient  a  maintenir,  durant  le 
delai  convenable,  pendant  la  premiere  annee,  sur  le  mar- 
che  national,  le  prix  minimum  de  3-2  a  36$  par  sac  de  60 
kilogrammes  de  cafe  t3'pe  7,  de  New- York  ;  ce  minimum 
pourrait  etre  eleve  plus  tard  a  40$,  selon  les  convenances 
du  marche.  Les  qualites  superieures,  selon  la  classification 
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americaine,  varieraient  de  prix  d'accord  avec  I'echelle  adoptee 
en  ce  pays. 

II  etait  encore  stipule  que,  si  les  operations  de  credit 
necessaires  se  faisaient  directement  par  les  trois  Etats,  sans 
endossement  ou  garantie  de  PUnion,  la  surtaxe  serait  per- 
cue  par  les  Etats,  et  le  produit  depose  pour  la  fin  de 
garantir  les  arrerages  de  I'emprunt.  Cette  perception  com- 
mencerait  quand  les  Etats  le  determineraient. 

Tant  que  la  Caisse  de  Conversion  ne  fonctionnerait  pas 
ou  ne  serait  pas  creee,  les  Etats  pourraient  appliquer  I'em- 
prunt  directement  aux  exigences  de  la  valorisation. 

Le  Gouvernement  de  Sao  Paulo,  avant  de  fermer  I'ope- 
ration  de  credit,  aurait  a  soumettre  ses  stipulations  a  la 
connaissance  et  a  I'approbation  des  Etats  interesses,  ainsi  qu'a 
celles  du  Gouvernement  Federal,  au  cas  ou  celui-ci  aurait 
donne  son  endossement  ou  sa  garantie,  les  responsabilites 
de  chacun  devant  etre  fixees  par  cette  approbation. 

Le  Congres  Federal,  saisi  de  deux  textes ,  contractuels, 
donna  son  approbation  par  loi  du  6  Aout  igo6.  Particle 
relatif  a  la  Caisse  de  -  Conversion  etant  reserve  pour  une 
discussion  speciale.  Ici,  encore,  la  responsabilite  du  president 
Rodrigues  Alves  est  engagee,  car  il  n'opposa  pas  son  veto  a 
une  proposition  dont  il  connaissait,  mieux  que  personne,  Pin- 
fluence  pernicieuse. 

Quoique  ne  rentrant  pas  tout  a  fait  dans  le  cadre  de 
notre  etude,  il  n'est  pas  entierement  deplace  de  donner  une 
idee  approximative  de  Pevolution  suivie  par  la  mise  en  train 
des  mesures  valorisatrices . 

Parfaitenient  averti  le  Jornal  do  Commercio  de  Rio 
de  Janeiro  resuma  les  operations  dans  Papercu  annuel  public 
sur  la  situation  commerciale.  Nous  lui  empruntons  ici  la 
plupart  des  renseignements. 

La  base  du  mecanisme  propose  etait  Pemprunt  destine 
a  retire  r  du  marche,  pendant  un  delai  indetermine,  I'exces 
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de  la  production  sur  la  demande .  Or,  le  Convenio  approuve 
et  la  possibilite  d'un  accord  avec  I'Union  pour  obtenir  sa 
collaboration  ayant  disparu,  les  Etats  ne  pouvaient  compter 
que  sur  leur  propre  credit.  II  leur  fut  possible  de  verifier 
de  suite  que,  de  ce  point  de  vue,  ils  avaient  trop  lege- 
rement  donne  leur  confiance  a  des  intermediaires  sans  sur- 
face, et  que  les  millions  promis  etaient  problematiques. 
Les  producteurs,  d'un  autre  cote,  escomptant  les  prix  de 
Taubate,  retenaient  leurs  recoltes  jusqu'au  fonctionnement 
integral  de  cet  accord. 

L'impossibilite  pratique  de  realiser  I'emprunt  ruinait  le 
Convenio.  II  fallut  done  que  Sao  Paulo  agit  tout  seul. 

Le  Congres  Provincial  autorisa  le  Gouvernement  de 
I'Etat  a  surtaxer  les  cafes,  m£me  avant  la  valorisation,  exacte- 
ment  le  contraire  de  ce  qui  avait  ete  resolu  entre  les  trois 
presidents . 

Le  meme  Gouvernement  celebra  un  accord,  non  divul- 
gue  en  toug  ses  details,  avec  les  principales  maisons  exporta- 
trices,  justement  celles  contre  lesquelles  le  Convenio  avait  ete 
fait,  car  I'accusation  portait  sur  les  gains  illicitement  grossis 
de  ces  intermediaires. 

Cette  capitulation  se  fit  aux  termes  suiwants  :  ces  expor- 
tateurs  avancaient  So  °/o  de  la  valeur  du  cafe  retenu,  sur  ga- 
rantie  du  propre  cafe  5  les  20  "/^  restant  seraient  paj'es  par 
I'Etat ;  sur  les  80  °/„  avances  par  le  consortium,  les  taxes 
payees  par  la  denree  monieraient  a  1 5  °/o  environ ;  la  duree 
du  central  n'est  pas  connue  au  juste. 

Ce  n'etait  plus  le  mecanisme  du  Convenio,  mais  un  pal- 
liatif  pourattendre  celui-ci.  Les  prix  devaient  done  varier. 
En  fait,  I'accord  de  Taubate  avait  stipule  55  a  65  francs  par  sac, 
soit  9$  par  arroba  (i5  kilogrammes);  la  modification  de 
Bello-Horizonte  avait  reduit  cela  de  32  a  36$,  soit  8$  pour 
la  meme  unite ;  le  nouvel  accord  avec  les  exportateurs  eta- 
blissait  7$ooo.  Mais,  en  fait,  les  exigences  de  ces  interme- 
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diaires  etaient  telles,  que  le  prix  n'etait  pas  paye  pour  le  type  7, 
base  de  la  negociation,  mais  pour  un  type  plus  eleve,  le  6, 
de  sorte  que  la  valeur  reelle  d'achat  de  la  qualite  servant  de 
base  a  I'accord,  le  type  7,  etait  reduite  a  6$6oo. 

II  est  clair  que,  tout  ceci  se  faisant  en  dehors  du  Convem'o, 
les  Etats  de  Minas  Geraes  et  de  Rio  de  Janeiro  n'y  prirent 
aucune  part.  Toute  I'operation  pesait  ainsi  sur  Sao  Paulo,  d'ac- 
cord  avec  ses  contrats  particuliers  celebres  avec  les  cxporta- 
teurs  Theodor  Wille  &  Cie . 

II  en  resulta  une  crise  serieuse.  Les  exigences  de  cette 
maison  forcaient  le  prix  aux  cafes  du  type  6  ;  les  possesseurs 
des  qualites  inferieures,  le  7,  le  8  et  le  q,  exportees  en  grande 
partie  par  le  port  de  Rio,  ne  trouvaient  pas  a  qui  vendre,  leurs 
anciens  commissaires  se  refusant  a  avancer  sur  ces  qualites ,  et 
exigeant  le  remboursement  des  sommes  pretees,  avant  la 
recolte,  pour  les  depenses  courantes  des  fa'^endas, 

Les  reclamations  arriverent  a  un  tel  point  que  les  Gouver- 
nements  de  Rio  et  de  Minas  durent  agir,  de  concert  avec  celui  de 
rUnion,  et  prirent  les  resolutions  suivantes :  le  Banco  do  Brasil 
preterait  6.000  contos  pour  I'achat  de  cafes  des  types  8  et  9,  par 
I'entremise  d'une  maison  nationale,  agissant  de  concert  avec 
Theodor  Wille  &  Qe . ;  I'Union  preterait  son  concours,  desor- 
mais  repute  indispensable,  pour  obtenir  Pemprunt,  cheville 
ouvriere  de  Poeuvre  de  Taubate . 

Get  emprunt  fut  tente  en  Janvier  1907  parle  Gouverne- 
ment  Federal  directement,  ce  qui  lyi  valut  de  la  part  de  nos 
agents  financiers  a  Londres  la  reponse,  sincere  mais  dure, 
qu'ils  ne  pouvaient  lier  leur  nom  et  leur  responsabilite  a  une 
manoeuvre  de  speculation  aussi  hasardee,  condamnee  par  le 
sens  commercial  et  financier  du  monde  entier.  A  cette  occasion, 
la  presidence  n'etait  plus  entre  les  mains  deMr.  Rodrigues 
Alves,  mais  entre  celles  de  son  successeur,  Mr  .Alfonso  Penna. 

Ce  que  furent  ces  affaires  de  cafe,  le  Retrospecto  Commer- 
cial de  1907  les  qualifie  bien :  uLes  achats  faits  sur  une  echelle, 
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I  comparatLvement  inferieure  au\  entrees,  ne  benelicierent 
I  que  les  intermediaires  acheteurs,  qui  payaient  les  prix  du 
«  Convenio  aux  cafes  acquis  par  des  tiers  a  des  prix  deri- 
«  soires,  recevant  encore  du  Gouvernement,  par  dessus  le 
I  marche,  la  commission  due  pour  leur  travail,  n 

Les  recoltes  affluant  sur  les  marches  de  Santos  et  de  Rio, 
le  Convenio  achetait  a  des  prix  de  favour,  distribues  prefe- 
rentiellement  a  une  clientele  speciale,  tandis  que  sur  le  mar- 
che Libre  les  cours  baissaient. 

L'agitation  continuait.  Le  Gouvernement  reitera,  avec  Ic 
meme  insucces,  ses  tentatives  d'emprunt,  en  Angleterre  et  en 
Belgique.  Ce  fut  encore  le  Banco  do  Brasil  qui  dut  donner 
12.000  contos  pour  cette  speculation  immorale.  En  Aotit  1906, 
un  emprunt  de  £  i  .000.000  a  1 2  mois  d'echeance  etait  consenti 
a  Sao  Paulo  par  la  Disconlo  Gesellchaft ;  en  Decembre,  un 
second  emprunt  de  £  3.000.000  etait  contracte  avec  J.  Henry 
Schroder  &  C",  de  Londres,  et  un  troisieme  de  £  i  .ooo'.ooo  avec 
la  National  City  Baiik,  de  New- York.  Sao  Paulo,  de  son  cote, 
pour  se  maintenir  sur  le  marche,  dut  sacrifier  le  Chemin  de  Fer 
Sorocabana,  achete  au  Gouvernement  Federal,  et  I'affermer, 
en  Mai,  a  un  syndicat  qui  lui  permit  d'obtenir  £  2.000.000  emis 
a  90  7o  par  I'entremise  de  la  Societe  Ginerale.  Peu  de  jours 
apres,  la  Dresdncr  Bank  consentit  a  un  autre  emprunt,  de 
£  2.000.000.  Finalement,  en  Juin,  FEtat  demanda  la  garantie 
federale  pour  une  nouvelle  operation  de  £  3. 000. 000,  que  le 
Congres  autorisa  en  Juillet  et  que  nos  agents  financiers  a 
Londres  emirent  en  Octobre,  car,  s'ils  avaient  refuse  de  s'as- 
socier  a  une  speculation  sur  le  cafe,  ils  etaient  toujours  prets 
a  aider  le  credit  bresilien,  et  Sao  Paulo  etait  parvenu  k  faire  de 
son  aventure  valorisatrice  la  base  d'un  emprunt  federal.  Au  14 
Juillet  1 90S,  Sao  Paulc  avait  achete  un  stock  de  8.474.623  sacs 
de  cafes  de  qualites,  en  moyenne,  au  dessus  du  type  7. 

Cette  situation  artificielle  ne  pouvait  durer.  En  Mai  190S 
les  cafes  du  stock  appartenant  a  Sao  Paulo  commencerent  a  etre 
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vendus.  La  Banque  de  France  annonca,  le  14  Mai,  qu'elle  ne  re- 
cevrait  plus  de  wajTants  calcules  a  plus  de  40  francs,  ii  terme. 
Les  commercants  du  Havre  declaraient  que  la  valorisation 
devait  renoncer  a  I'idee  de  fixer  les  prix,  cette  pretention  leur 
ayant  deja  valu  de  grosses  pertes  ;  quelquefois  les  cours  pour- 
raient  etre  accidentellement  depasses  par  une  vente  ou 
I'autre,  mais  rien  ne  decourageait  autant  les  acheteurs  que  ces 
vaines  tentatives  de  lutte  contre  les  cafes,  non  vendus  aux  en- 
cheres,  cedes  plus  tard  clandestinement  a  vil  prix. 

La  Ghambre  de  Commerce  du  Havre,  fin  Novembre  de  la 
meme  annee,  discutant  la  question,  etait  unanime  dans  la  con- 
damnation  de  cette  speculation,  attentatoire  de  la  liberie  de 
commerce,  et  voulait  entraver  Padmission  a  la  cote  du  nouvel 
emprunt,  de  £  15. 000.000,  tant  que  des  declarations  rassurantes 
n'eussent  pas  ete  faites,  de  ce  que  le  Gouvernement  Bresilien 
n'interviendrait  plus  sur  le  marche  pour  troubler  revolution 
normale  des  cours. 

Peu  auparavant,  vers  le  milieu  dePannee,  PEtatde  Sao  Pau- 
lo avait  nouvellement  sollicite  Paide  du  Gouvernement  Federal 
pour  contracter,  sous  sa  garantie,  un  emprunt  de  liquidation  des 
operations  precedentes,  jusqu'a  concurrence  de  £15. 000.000. 

A  ce  moment,  les  engagements  de  Sao  Paulo,  exclusion 
faite  de  Pemploi  des  ressources  produites  par  les  recettes  nor- 
males,montaient  a  £  12.707.074-9-5.  Le  stock  dtait  d'environ  7 
millions  de  sacs  :  la  valeur  de  Punite  etait  done,  au  minimum, 
de  43  shillings,  soit  a  peu  pres  54  francs.  Le  cours  du  moment 
etant  de  87  a  Sg  francs,  les  5o  kilogrammes,  pour  le  good  ave^ 
rags,  le  stock  de  Sao  Paulo,  compose  en  partie  de  qualites  su- 
perieures,  pouvait  valoir  40  francs ;  le  sac  de  60  kilogrammes 
valait  done  48  francs.  La  marge  de  6  francs  representait  done 
a  cette  date  la  perte  par  unite,  due  aux  manoeuvres  de  la  valori- 
sation, soit  42  millions  pour  tout  le  stock. 

La  nouvelle  intervention  federale  ne  pouvait  qu'empirer 
la  situation,  d'uti  c6te  par  Paugmentation  de  valeur  des  cafes  en 
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consequence  des  frais  d'emmagasinage,  de  manutention,  in- 
terets,  assurances,  surveillance  et,  autres,  et,  d'autre  part,  par  la 
perspective  de  formation  de  nouveaux  stocks  pesant  sur  les 
cours  par  suite  du  developpement  de  la  production,  et  de  la  pos- 
sibilite,  pour  ne  pas  dire  plus,  du  retour  d'une  nouvelle  cueil- 
lette  semblable  a  celle  de  1906-1907.  L'augmentation  de  valeur 
pouvait  etre  calculee  a  raison  de  6f"",6o  par  sac  et  par  an, 
d'apres  les  chiffres  de  1909,  ou  les  7  millions  de  sacs  exige- 
rent  une  depense  totale  de  £  i  .85o.ooo ;  la  depreciation  des 
cours  sous  I'influence  des  grandes  recoltes  previsibles  ne  pent 
pas  etre  fixee. 

Ces  deux  elements,  trop  compliques  et  speciaux  pour  etre 
traites  ici,  figurerent  entre  les  principaux  motifs  de  I'opposition 
d'une  minorite  de  la  Chambre  des  Deputes,  quand  le  presi- 
dent Penna  lui  transmit  le  message  du  Gouvernement  de 
Sao  Paulo,  avec  son  opinion  personnelle  favorable  a  lanouvelle 
operation . 

Toutes  les  objections  classiques  centre  la  prolongation 
d'existence  de  ce  corner  officiel  du  cafe  furent  portees  au 
debat.  On  rappela  I'inefficacite  et  la  violence  de  cette  intro- 
mission gouvernementale  dans  la  fixation  naturelle  des  cours 
d'une  denree,  dont  le  pays  ne  possedait  pas  le  monopole,  dont 
le  marche  consommateur  se  trouvait  a  I'etranger,  qui  n'etait 
pas  une  utilite  de  premiere  necessite,  et  possedait  de  nombreux 
succedanes  prets  a  occuper  le  vide  cree  par  la  rarefaction 
consecutive  a  la  hausse  des  prix .  Cette  hausse  etait  contraire 
aux  interets  legitimes  de  la  production,  dont  les  benefices  se 
trouvaient  en  rapport  avec  I'elargissement  de  la  consommation , 
inseparable  de  la  baisse  du  prix  de  vente ;  la  hausse  ne  pouvait 
done,  en  derniere  analyse,  que  favoriser  les  industries  de  falsi- 
fication du  cafe  —  la  torrefaction  des  figues,  des  glands,  des  ce- 
reales,  etc. — ,  les  produits  de  substitution — telle  lachicoree — , 
les  propres  succedanes  naturels  —  le  le  cacao,  le  the. 
L'Etat,  mauvais  negociant,  puisqu'il  lui  manque  le  stimulant 
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du  lucre,  ne  se  trouvait  pas  en  bonne  posture  pour  gerer  des 
entreprises  commerciales,  surtout  de  I'ampleur  de  celle-ci. 

11  etait  immoral,  finalement,  d'imposer  de  nouvelles  taxes 
aux  contribuables,  d'exiger  d'eux  de  nouveaux  sacrifices  pour 
attenuer  les  difficultes  financieres  d''une  classe  speciale,  et  cela 
en  une  phase  ou  toutes  les  industries,  se  rattachant  au  com- 
merce du  cafe,  continuaient  a  avoir  les  memes  benefices,  les 
memes  avantages,  sans  s'imposer  la  moindre  restriction  dans 
leurs  gains,  pour  aider  les  producteurs  qui  les  faisaient  vivre . 

Toutes  les  critiques,  les  plus  fondees,  furent  impuissantes 
pour  vaincre  le  courant  d'opinion  interventionniste,  et,  le  9 
Decembre  1908,  Pautorisation  devenait  loi. 

II  etait  ainsi  permis  au  president  de  la  Republique  de  ga- 
*  rantir,  jusqu'au  maximum  de  15  millions  sterling,  I'emprunt 
que  Sao  Paulo  allait  contracter,  pour  liquider  les  debours  de  la 
valorisation  et  convertir  en  dette  consolidee  la  dette  flottante 
creee  par  ces  operations. 

Pour  y  faire  face,  I'Etat  de  Sao  Paulo  s'engageait  a  deposer, 
toutes  les  semaines,  en  tels  etablissements  designes  par  le  Gou- 
vernement  Federal,  le  produit  de  la  surtaxe  de  5  francs  par 
sac  de  cafe,  creee  par  loi  provinciale  du  25  Aout  1908  ;  ces 
sommes  seraient  affectees  aux  arrerages  de  Pemprunt,  et  ne 
pourraient  sous  aucun  pretexte  avoir  une  application  differente. 
Au  cas  ou  elles  seraient  insuffisantes,  Sao  Paulo  s'engageait 
a  parfaire  la  difference,  de  sorte  a  ne  jamais  laisser  en  souffrance 
le  service  de  Pemprunt. 

Tout  excedent  serait  conserve  pour  parfaire  des  deficits 
ulterieurs . 

Le  contrat  d'emprunt  pourrait  stipuler  que  les  6.994.920 
sacs  de  cafe  deposes  en  Europe  et  aux  Etats  Unis  seraient 
donnes  en  gage  aux  creanciers ;  mais  il  y  devait  etre  aussi 
stipule  que  la  vente  de  ces  cafes  ne  pourrait  se  faire,  que 
moyennant  accord  entre  le  Gouvernement  de  I'Union  et  celui 
de  Sao  Paulo,  et  a\'ec  Pautorisation  du  premier. 
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Le  produit  de  la  vente  serait  applique  exclusivement  a 
I'amorcissetnent  de  I'empruiit. 

Si  Sao  Paulo,  pour  n'importe  quel  motif,  reduisait  ses 
impots  d'exportation,  la  surtaxe  continuerait  sans '  alteration . 
L'Etat  s'engageait  encore  a  maintenir  les  mesures  de  la  loi 
provinciale  de  25  Aout  1908  jusquW  la  liquidation  de  I'em- 
prunt,  sauf  nouvel  accord  avec  le  Gouvernement  Federal  pour 
substituer  la  limitation  d'exportation  des  cafes,  menttonnee 
dans  ce  document  legislatif . 

Cette  restriction  consistait  en  un  impot  additioniiel  de 
20  °/o  ad  valorem  sur  les  cafes  exportes  excedant  i  )  millions 
de  sacs  pour  les  piriodes  igoS-iyoQ,  g  '/a  millions  pour  cello 
de  iqog-igio  et  10  millions  pour  les  campagnes  suivantes, 
periodes  comptees  du  i"  Juillet  au  3o  Juin. 

Le  president  de  la  Republique  etait  encore  autorise  a 
adopter  les  mesures  et  a  exiger  toutes  les  garanties  .necessaires 
pour  le  succes  de  Poperation  et  pour  eviter  des  risques  au 
Tresor  National. 

Ainsi,  le  plan  de  valorisation  terminait  par  la  vente  de 
huit  millions  et  demi  de  sacs,  appartenant  a  d'heureux  privi- 
legies,  a  des  prix  fort  au  dessus  des  cours,  sur  une  production 
totale  cinq  fois  plus  grande,  41  millions  de  sacs  (1906-1909). 
Les  prix  n'avaient  pas  subi  de  hausse  appreciable  due  a  cette  in- 
tervention, et  avaient  varie  sous  Tinfluence  preponderante 
du  marche  libre  ;  le  slock  de  la  valorisation  n'avait  contribue 
qu'a  alourdir  les  cours.  Les  producteurs  s'en  tiraient  avec  une 
surtaxe  de  trois  francs  par  sac,  bient6t  elevee  a  cinq  francs. 
Tel  etait  le  bilan  de  cette  aventure  pour  \e.  faiendaro. 

Pour  la  liquidation  du  stock  officiel,  il  fallait  creer  un 
organisme,  donnant  entiere  securite  quant  a  la  facon  dont  se- 
raient  vendus  les  cafes  donnes  en  garantie .  Ce  fut  le  Comiti 
de  gestioH  des  cafes  du  Gouvernement  de  Sao  Paulo,  plus  cou- 
ramment  appele  Com/VcrfMMH/ei,  compose  de  six  membres, 
designes  par  les  deux  consortiums  de  banquiers  (J .  Henry 
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Schroder  &  C'°,  et  la  Societe  Generale  de  Paris),  et  d'un 
,  delegue  du  Gouvernement  de  Sao  Paulo,  avec  droit  de  veto 
sur  les  decisions  du  comite  ;  en  ce  cas,  la  Banque  d'Angleterre, 
prise  comme  arbitre,  deciderait  en  derniere  instance. 

Jusqu'en  ce  moment  (Mai  1910),  les  ventes  n'ont  eu  lieu 
que  le  5  Fevrier  igio  en  Europe  (So.ooo  sacs  au  Havre, 
So.ooo  a  Hambourg  et  25. 000  a  Anvers)  et  le  7  Fevrier  a 
New  York  (125.000  sacs).  II  manque  encore  25o.ooo  sacs 
pour  parfaire  le  total  fixe  par  le  Comite  pour  I'annee  courante. 
Les  prix  obtenus  sont  de  53"", 50  par  So  kgs.  a  Anvers, 
53"' ,68  au  Havre  et  bo" pi  a  Hambourg  ;  cela  represente  par 
sac  respectivement  64"',20,  64'"",4i  et  6o'''",75.  II  n'est  pas 
avere  que  ces  prix  laissent  une  marge  de  benefices  sur  la 
^  valeur  actuelle  du  cafe  entrepose  par  Sao  Paulo,  car,  d'apres 
les  chiffres  deja  cites,  le  sac  de  60  kilogrammes  coutant  au 
moins  54  francs  en  Juin  1908,  devrait  valoir  environ  64 
francs  en  Decembre  1909,  a  cause  de  I'accumulation  des 
depenses  imposees  par  Pemmagasinage,  interets,  etc.,  a  raison 
de .6f'',6o par  sac  et  par  an. 

II  en  est  de  meme  pour  la  vente  faite  a  New  York.  II 
ne  faut  pas  oublier,  en  outre,  que  ces  operations  ont  porte 
sur  25o .  000  sacs  a  peine,  et  ont  eu  lieu  en  une  periode  de 
hausse,  due  a  I'afFaiblissement  relatif  des  stocks  visibles.  Les 
resultals  definitifs  sont  done  a  la  merci  du  developpement 
des  recoltes  au  Bresil. 

L'echec  du  plan  de  valorisation  a  done  ete  complet,selon  les 
previsions  de  tons  les  economistes  serieux  qui  I'avaient  etudie 
et  combattu.  Le  resultat  final  etait  I'alourdissement  des  cours, 
leur  variation  faussee  par  les  stocks,  mais  non  dans  le  sens  de 
la  hausse,  la  liquidation  ruineuse  des  operations  pour  I'Etat  de 
Sao  Paulo,  les  surcharges  fiscales  retombant  sur  les  producteurs. 

U  leguait  au  Bresil,  par  dessus  le  marche,  la  Caisse  de 
Conversion . 


CHAPITRE  XXV 


LA  CAISSE   DE  CONVERSIO?f 

Depuis  longtemps,  des  clameurs  et  des  plaintes  se  fai- 
saient  entendre  sur  la  situation  speciale  creee  par  les  cours 
extremement  variables  du  papier-monnaie  pour  tous  les  ele- 
ments de  production  et  d'echange  du  pays. 

Ce  n'etait  pas  tant  le  change  bas  qui  elait'incrimine,  que  les 
sautes  brusques  de  valeur,  imprevisibles,  et  ne  gardant[  qu'ua 
rapport  lointain  avec  les  conditions  economiques  du  milieu. 
Le  Tresor,  et  d'une  facon  generale,  tous  les  debiteurs  de 
I'etranger  se  plaignaient  de  la  hausse  de  I'agio,  et  se  ruinaient 
pour  faire  honneur  a  leurs  signatures.  Mais  pour  I'ensemble 
des  producteurs,  le  probleme  se  presentait  d'une  facon  un  peu 
difFerente  et  beaucoup  plus  compliquee. 

Certes,  la  depreciation  profonde  du  papier-monnaie,  ren- 
cherissant  les  achats  des  utilites  importees,  rendait  la  vie  plus 
difficile,  les  prix  de  revient  plus  eleves.  Mais  cette  chute  de 
valeur  n'avait  pas  upe  repercussion  immediate  sur  les  salaires 
payes  en  monnaie  courante,  et  n'en  avait  aucune  sur  les  hypo- 
theques  et  autres  engagements  stipules  en  papier  a  des  cours 
plus  rapproches  du  pair.  La  hausse  des  prix  de  vente  a  rin- 
terieur,  lorsqu'elle  etait  possible,  compensait  done  les  depenses, 
accrues  du  fait  de  I'avilissement  du  cours  du  papier.  Pour 
les  ventes  hors  du  pays,  les  prix  d'exportation  etant  stipules 
en  or,  la  conversion  en  papier  augmentait  la  somme  de  mon- 
naie nationale  recue  par  le  vendeur,  et  lui  permettait  de  pour- 
voir  aux  frais  de  production. 


436 


Ainsi,  tant  que  I'augmentation  de  I'agio  n'influencait 
pas  les  prix  interieurs  en  rets  et  ne  leur  faisait  pas  re- 
prendre  leur  niveau  d'equilibre  avec  le  taux  moyen  de  I'or 
exprime  en  papier,  les  exportateurs  ne  souffraient  pas  trop 
de  la  hausse  du  change,  et  pouvaient  meme,  en  de  certains 
cas  particuliers,  en  tirer  un  certain  profit .  Cette  proposition, 
toutefois,  ne  pent  pas  etre  generalisee. 

Le  planteur  de  cafe,  de  ce  point  de  vue,  ne  peut 
etre  assimile  au  producteur  de  caoutchouc.  Le  premier,  vi- 
vant  sur  ses  terres,  produisant  presque  integralement  toutes 
les  substances  alimentaires  exigees  par  son  genre  de  vie, 
ne  dependant  par  consequent  des  importations  que  pour  de 
certaines  parties  de  ses  vetements  et  pour  les  depenses 
somptuaires ;  le  planteur  de  cafe  ne  pouvait  se  placer  sur 
le  meme  niveau  que  le  seringueiro  (producteur  de  caout- 
chouc) et  les  intermediaires  de  commerce  de  caoutchouc,  vi- 
vant  d'une  Industrie  purement  extractive,  dans  un  milieu  ne 
produisant  encore  rien  pour  leur  nourriture  et  leur  habillement, 
et  dependant  en  tout,  jusqu'aux  moindres  details,  des  commo- 
dites  achetees  hors  du  pays. Pour  ceux-ci,  la  hausse  du  change 
representait  une  augmentation  du  pouvoir  acquisitif  de  la 
monnaie  courante,  la  possibilite  d'un  standard  of  life  plus 
eleve.  Tous  comptes  faits,  les  engagements  en  papier-mon- 
naie  deprecie  calcules,  les  avantages  de  la  hausse  pour  la 
region  du  caoutchouc  etaient  superieurs  aux  profits  occa- 
sionnels  et  aleatoires  des  cours  en  baisse. 

Sur  le  marche  interieur,  I'aspect  de  la  question  etait 
variable,  selon  la  region  consideree.  Pour  toutes  les  zones 
sans  moyens  de  transport  faciles  et  economiques,  les  pro- 
duits  locaux  ne  pouvaient  pretendre  a  de  larges  surfaces 
de  consommation :  ils  etaient  obtenus  et  consommes  sur 
place,  la  hausse  possible  de  leur  valeur  en  rets  etant,  done, 
purement  theorique,  ne  pouvant  se  transformer  en  sommes 
recues  pour  la  vente  de  recoltes.  L'exception  presque  unique 
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etait  le  betail,  qui  se  transportait  tout  seul  a  des  centaines, 
presque  a  des  milliers  de  kilometres ;  mais,  meme  pour  ce- 
lui-ci,  les  frais  de  transport  en  route  etaient  tellement  eleves, 
qu'ils  egalaient  s'ils  ne  depassaient  ceux  d'achat,  toujours  assez 
moderes.  Pour  ce  genre  de  producteurs,  la  hausse  du  change 
avail  une  influence  minime,  leurs  marchandises  n'aj'ant  pres- 
que pas  de  marche,  ou  les  prix  extrennement  bas  ne  souf- 
frant  pas,  de  ce  chef,  de  grandes  alterations.  II  est  juste  d'a- 
jouter  que,  n'ayant  que  des  besoins  tres  limites,  leurs  achats 
d'utilites  importees  etaient  presque  nuls,  le  rencherissement, 
du  a  Pavilissement  du  papier,  ne  les  touchant  presque  pas. 
On  s'y  trouvait  encore  trop  rapproche  de  la  phase  d'economie 
purement  naturiste . 

Dans  les  parties  du  territoire  mieux  pourvues  de  moyens 
d'echange,  I'exclusivisme  cultural  dominait. 

La  fa\enda  de  cafe  ne  produisait  que  le  cafe,  et  tout  juste 
ce  qu'il  fallait  de  cereales,  de  betail,  etc.,  pour  nourrir  son  per- 
sonnel .  Les  tarifs  de  chemins  de  fer  ne  permettaient  pas  d'ex- 
porter  les  produits  de  peu  de  valeur,  et,  jusqu'en  1 899,  date  ou 
une  reduction  pour  les  cereales  fut  ordonnee,  les  statistiques 
d'importation  revelaient  des  chiffres  decourageants  pour  les 
achats  a  I'etranger  de  masses  considerables  de  mai's,  de  riz,  de 
pommes  de  terre  et  d'autres  produits  agricoles,  qu'avec  un 
peu  de  soin  le  pays  eut  pu  fournir. 

Cat  etat  de  choses  s'ameliora  par  suite  de  la  nouvelle  regie 
suivie  par  les  chemins  de  fer,  de  reduire  leurs  baremes  speciaux 
en  vue  de  permettre  I'arrivee  aux  marches  du  littoral  des 
excedents  des  recoltes  de  Pinterieur.  En  moins  de  deux  ans, 
le  mais  et  le  riz  disparurent  pratiquement  de  la  liste  des  im- 
portations. 

Avant  cette  transformation,  toutefois,  la  production 
cerealifere,  decouragee  par  les  tarifs  prohibitifs,  n'etait  pas  suf- 
fisante  pour  la  consommation  locale,  et  I'on  vit  souvent  sur 
les  marches  de  I'lnterieur  des  arrivages  de  cereales,  de  viandes 
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conservees,  de  lard,  venant  de  Rangoon,  de  la  Plata,  de 
Chicago. 

Pendant  toute  cette  phase,  qui  ne  cessa  que  vers  1 899- 
1900,  la  depreciation  du  papier  correspondit  a  une  diminution 
dans  les  commodites  de  I'existence,  a  un  abaissement  du  niveau 
moyen  de  la  vie,  meme  dans  les  regions  qui  eussent  du  etre 
agricoles . 

II  semble  juste  de  resumer  cette  situation  en  faisant  re- 
marquer  que,  I'equilibre  s'etant  retabli  entre  le  prix  de  For 
exprime  en  papier  et  les  salaires,  la  depreciation  de  la  mon- 
naie  courante  agissait  pernicieusement  sur  I'ensemble  de  la 
production :  par  la  hausse  des  prix  de  revient ;  la  restriction 
des  consommations  necessaires  des  utilites  importees ;  le  de- 
veloppement  des  frais  dus  aux  emprunts  etrangers  (tant  pu- 
blics, que  particuliers) ;  un  faussement  general  des  cours ; 
une  deviation  des  saines  theories  economiques  par  I'accoutu- 
mance  forcee  d'un  milieu  trouble  ;  un  abaissement  general 
du  standard  0/ lije. 

L'effet,  note  par  certains  economistes,  de  I'avilissement 
du  papier  agissant  comme  taxe  protection niste  a  Finterieur 
et  comme  prime  a  I'expoitation,  n'est  exact  que  tant  que  le 
niveau  des  salaires  aux  nouveaux  cours  du  papier  ne  s'est 
pas  retabli. 

En  phase  d'equilibre,  aucun  motif  n'existe  pour  qu'une 
telle  protection  ou  une  telle  prime  puisse  agir,  puisque  la 
baisse  n'infiuera  que  comme  un  coefficient  general  applique 
a  tous  les  phenomenes  de  production,  de  consommation  et 
d'echange.  Tant  que  ce  niveau  n'aura  pas  ete  atteinl,  alors, 
oui,  les  cours  deprimes  valent  une  remise  de  frais  de  pro- 
duction, defendant  la  production  nationale,  favorisant  les  envois 
a  I'etranger. 

Mais  alors,  qu'on  y  prenne  garde,  elle  n'agit  qu'aux  de- 
pens  des  salaires  et  des  baiUeurs  de  fonds  nationaux.  C'est 
done  une  exploitation  de  la  main-d'ceuvre  et  des  capitaux 
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du  pays  au  profit  du  detenteur  actuel  de  I'appareil  produc- 
teur  (usine  ou  plantations)  et  des  intermediaires  entre  lui  et 
le  consommateur  definitif .  Ge  n'est  certes  pas  un  ideal  eco- 
nomique  a  proner. 

Ces  observations,  justes  pour  le  phenomene  isole  de  la 
baisse,  se  compliquent  enormement  quand,  au  lieu  d'une  ma- 
nifestation simple,  nous  nous  trouvons  en  presence  d'un  en- 
chevetrement  de  hausses  et  de  baisses,  quand  les  oscillations 
des  cours  dans  les  deux  sens  constituent  la  regie . 

En  pareil  cas,  I'instabilite  de  la  valeur  du  papier  pouvant 
ruiner  d'un  moment  a  I'autre  les  parties  contractantes,  s'etant 
engagees  en  une  situation  monetaire  donnee  et  devant  liquider 
a  un  taux  entierement  different.  Paction  propre  de  ces  alter- 
natives est  de  deprimer  les  salaires  comme  mesure  d'assurance 
pour  la  solvabilite  des  contrats. 

C'est  done  la  main-d'ceuvre  qui  souffre  tous  les  eflets  de 
la  depreciation. 

Pour  se  garantir,  elle  prit  peu  a  peu  I'habitude  de  sti- 
puler  ses  engagements  en  metal ,  pour  la  plus  grande  partie 
du  travail  fourni  par  les  immigrants  europeens . 

Les  chemins  de  fer,  ayant  de  fortes  depenses  a  I'etranger 
(achats  de  machines,  wagons,  lubrifiants,  combustible,  arre- 
rages  d'emprunts,  etc.),  durent  trouver  une  arme  contre  la 
baisse  du  change.* 

Ce  furent  les  tarifs  variables  avec  la  cote  en  or  du  tnil- 
reis,  papier . 

Pour  toutes  les  entreprises  fondees  avec  des  capitaux 
etrangers,  les  risques  sont  egalement  grands.  La  comptabi- 
lite  se  fait  en  or,  mais  comme  la  majeure  partie  des  dis- 
penses a  lieu  au  Bresil,  en  papier-monnaie,  les  transferts  de 
numeraire  sont  porces  en  compte  au  change  de  la  date  oil 
ils  sont  faits .  Or,  avec  des  oscillations  brusques  des  taux,  le 
meme  poids  d'or  representera  plus  ou  moins.  de  rh's,  et, 
comme  la  repercussion  de  la  cote  sur  les  prix  unitaires  de  la 
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main-d'ceuvre  et  des  materiaux  aura  toujoiirs  lieu,  ceite  meme 
somme  en  or  suffira  a  una  quantite  variable  de  travail,  d'ou 
une  instabilite  perpetuelle  du  prix  de  revient,  un  excedeiit 
pour  le  meme  service  quand  les  changes  seront  en  hausse 
sur  une  situation  moyenne  normale,  un  deficit  en  cas  con- 
traire.  L'entreprise  industrielle,  ne  speculant  pas,  se  limitant 
a  ses  operations  regalieres,  se  trouvera  done  a  la  merci  du 
pari  sur  I'or.  Cela  peut  etrelaruine;  c'est  toujours  une  rile- 
nace,  a  moins  que,  comme  mesure  d'assurance,  elle  veuille 
aussi  speculer  a  terme  sur  I'or,  pour  se  couvrir  de  toutes  diffe- 
rences dans  ses  prix  de  revient,  et  dans  ses  envois  de  fonds 
du  Bresil  en  Europe. 

Tout  cela  se  traduit  en  depenses  supplementaires  qui  gre- 
vent  le  cout  de  production. 

Le  meme  inconvenient  se  fait  sentir  pour  le  commerce. 
Ne  sachant  pas  en  quel  sens  les  taux  varieront,  le  commerce  se 
voit  oblige  a  reduire  ses  achats  pour  ne  pas  avoir  sur  les  bras, 
d'an  moment  a  I'autre,  de  vastes  stocks  devalorises  par  une 
hausse  subite,  d'ou  une  premiere  cause  d'elevation  du  prix  de 
revient,  variable  en  sens  inverse  de  I'ampleur  des  transactions. 
Pour  ne  pas  soufFrir  de  perte,  les  intermediaires  entre  le  pro- 
ducteur  et  le  consommateur  se  voient  bien  forces  a  augmenter 
les  marges,  qui  doivent  payer  les  frais  normaux  de  I'echange, 
les  benefices  raisonnables  du  negociant,  pliiffles.risques  inhe- 
rents  aux  variations  de  valeur  de  la  monnaie  courante,  seconde 
cause  de  hausse  des  prix  de  vente.  L'ensemble  de  ces  motifs 
produisent  la  restriction  de  la  consommation,  le  rencherissement 
du  cout  de  la  vie,  la  baisse  de  I'etalon  moyen  de  I'existence. 

Or,  toutes  ces  remarques  eiaient  connues  depuis  long- 
temps,  et  de  tous  les  cotes  s'elevait  le  refrain  que  mieux  valait 
le  change  deprime  stable,  que  les  cours  plus  eleves  soumisa  un 
reginie  d'oscillations  perpetuelles. 

Pour  tous  ceux  qui  etudient  les  questions  economiques, 
la  solution  naturelle,  lente  a  venir  peut-eire,  mais  assuree,  etait 
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intensifier  la  production,  assainir  la  monnaie  courante,  par  le 
remboursement  effectif  et  permanent  en  especes,  et  permettre 
la  stabilite  a  la  parite  legale,  afin  de  limiter  les  variations  a 
la  difference  entre  les  deux  gold  points. 

Mais  telle  n'etait  assurement  pas  la  mentalite  des  plan- 
teurs  de  cafe,  et  de  leurs  representants  a  Taubate,  quand  fut 
signe  le  fameux  Convenio  du  26  Fevrier  1906. 

C'etait,  pour  ceux-ci,  le  cours  a  1 2 pe.-.ce  qu'il  fallait  obtenir, 
soit  par  changement  d'etalon,  soit  par  un  mecanisme  diffe- 
rent, permettant  d'arriver  au  meme  resultat.  Le  /o//e,  on  peut 
le  dire,  fut  general,  car  c'etait  bien  la  tentative  la  plus  auda- 
cieuse  faite  centre  la  foi  publique,  et  les  contrats  de  travail. 

Le  change  en  ce  moment  oscillait  autour  de  1 7  pence.,  ayant, 
depuis  plus  d'un  an,  depasse  le  taux  de  1 2 .  Les  prix  s'etaient 
etablis  sur  cette  base;  et  I'on  voulait,  d'un  moment  a  I'autre, 
profiter  de  cette  marge  de  cinq  pence  pour  faire  des  benefices 
aux  depens  des  ouvrierj  ruraux. 

Dans  une  etude  fort  documentee,  le  Jornal  do  Commercio 
de  Rio  raisonnait  de  la  facon  suivante  : 

«  Le  benefice  du  producteur  d'une  marchandise  expor- 
«  table,  dti  a  la  baisse,  est  egal  a  la  perte  subie  par  les  salaries. 
«  Ainsi  1 .000  sacs  de  cafe,  valant  00.000  francs,  a  raison  de  Go 
5  francs  chacun,  produisent  a  des  taux  progressivementdecrois- 
«  santsde  18  d,  i^d,  12  d.  les  sommes  suivantes  en  papier: 

«3i:797$i2o;      38:i56$S2o;  47:697$68o. 
«  Supposant  que  les  salaires  paye's  valent  io:ooo.$ooo,  les 
a  excedents  seront : 

«2i:797$i2o;      28:i56$52o;  37:697$68o. 
«  Or,  avec  la  sommede  \o  conlos  les  ouvriers  achetent: 

Or 

«  i  18  d   6:666$(X)n 

a  15  d   5:55.^$«"i 
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«  ou  leur  equivalent  en  utilites.  Les  laux  decroissants,  devalo- 
I  risent,  par  consequent,  les  salaires.  Par  contra,  les  excedents 
4  deja  cites,  achetent : 

Or 

«  i  i8  d   I4:532$ooo 

«  4  IS  d   iS:643$ooo 

«  a  i2d   i6:S'54$ooo 

1  ou  leur  equivalent  en  utilites. 

«  Les  taux  decroissants  valorisent,  par  consequent,  les 
«  excedents. 

«  La  valorisation  de  ces  soldes  est  precisement  egale  a  la 
I  devalorisation  des  salaires.  En  efFet,  les  ouvriers  perdent : 


Or 

«  De  i8  d.  4  15  d   i:iii$ooo 

«  Ue  15  d.  i  12  d   i:iii$ooo 

«  et  les  excedents  gagnent : 

Or 

«  De  18  d.  4  15  d   i:iii$ooo 

«  De  15  d.  4  12  d  .   i:iii$ooo 


I  En  conclusion : 

«  1°,  les  taux  decroissants  ne  favorisent  pas  la  production, 
«  mais  ils  retirent  des  salaires  la  somme  doflt  ils  font  beneficier 
1  les  excedents  du  producteur. 

I  2°,  la  demande  d'un  taux  de  change 'inferieur  traduit 
« I'intention  de  spoiler  le  travail  en  faveur  du  capitals. 

A  cette  demonstration  limpide,  il  n'y  a  qu''une  seule 
chose  a  aj outer :  cette  spoliation  se  base  sur  ce  que  le  niveau 
des  prix  ne  se  retablit  qu'a  la  longue,  d'accord  avec  la  valeur  de 
I'or  exprimee  en  monnaie  depreciee  courante. 

D'un  autre  c6te,le  taux  propose  de  12  pence  etait  infe- 
rieur de  beaucoup,  non  seulement  a  celui  qui  avait  regne  en 
moyenne  depuis  le  vote  de  la  loi  de  1846,  qui  avait  etabli 
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I'etalon  monetairede  27  pence  par  mil  r-h's,  mais  encore  a  celui 
qui  etait  courant  depuis  longtemps. 

Ainsi  qu'il  est  facile  de  le  deduire  des  tableaux  publics  en 
cette  etude,  la  moyenne  du  change  a  partir  de  1846  jusqu'en 
1906  etait  de  21  "Yiosr  Et  ce  delai  de  61  ans,  embrassant  la 
periode  de  duree  de  la  loi  monetaire  encore  en  vigueur,  com- 
prenait  les  moments  de  plus  grandes  difficultes  economiques 
du  pays  :  les  crises  de  iSSy  et  de  1864,  la  guerre  du  Paraguay, 
les  embarras  financiers  de  1875,  I'abolition  de  I'esclavage,  I'in- 
flationnisme  de  18S9-1898,  la  speculation  de  Bourse  de  1889- 
1892,  I'insurrection  de  Canudos,  les  mines  de  la  periode  de 
1 890- 1 900,  la  revoke  de  la  Marine  en  1893,1a  guerre  civile 
du  Nord,  de  1893- 1896,  la  crise  des  banques  en  1900. 

EUe  I'etait  encore  a  la  moyenne  des  minima,  pendant  cette 
periode,  moyenne  s'elevanta  18  environ  ;  inferieure  meme 
a  celle  des  derniers  vingt  ans,  pendant  lesquels  s'etaient  accu- 
mulees  toutes  les  consequences  de  I'inflationnisme,  les  revokes 
de  la  Marine  et  du  Sud,  la  crise  des  banques  et  les  mines 
de  la  speculation  de  1 889-1 892,  moyenne  qui  etait  de  147,5 
environ . 

Au  propre  sein  de  I'organisation  culturale  du  cafe,  une 
telle  proposition  n'etait  done  que  I'exploitation  systematisee  du 
travailleur  par  le  proprietaire,  lagrande  majorite  des  souffrants 
pressuree  par  une  minorite  jouissante. 

Et  tous  ceux  qui,  n'avaient  pas  de  rentes,  et  vivaient  de 
leurs  salaires,  quel  qu'en  fut  le  nom,  traitements,  honoraires, 
gratifications  —  proletariat  intellectuel  ou  manuel  ?  Qu'ils  ajv 
partinssent  aux  cadres  des  fonctionnaires,  de  la  marine,  de 
I'armee,  aux  professions  civiles,  ouvriers  sur  les  chantiers  ou 
chefs  de  service,  travailleurs  agricoles  ou  manttuvres  de  cons- 
tructions, a  I'usine  com.ne  aux  champs,  tous  ceux  qui  vivaient 
de  leurs  gains  journaliers,  payes  en  reis,  voyaient  ferme  Tho- 
rizon  illimite  des  ameliorations  possibles  de  leur  existence,  par 
I'augmentation  de  la  puissance  liberatoire  de  la  monnaie,  par 
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I'avenement  d'un  standard  of  life  progressivement  plus  eleve, 
rien  que  pour  augmenter  les  rentes  et  la  fortune  des  quelques 
centaines  de  mille  detenieurs  de  terres  prodactrices,  ou  d'usines 
prosperes  ! 

Sous  cet  aspect,  le  nouvel  etalon  propose  representait 
I'acte  caracteristique  de  la  plus  audacieuse  attaque  du  capital 
contre  le  travail,  I'extorsion  organisee  par  les  possedants  centre 
ceux  qui  vivaient  de  leur  effort,  la  majorite  de  plus  de  vingt 
millions  d'etres,  laborieux  et  prives  de  confort,  jetes  en  proie  a 
moins  d'un  million  de  proprietaires  terriens  avides  de  gains, 
aveugles  et  insensibles  dans  leur  egoisme  insatiable. 

A  ceux  qui  protestaient  contre  une  pareille  monstruosite, 
il  etait  repondu  que  le  Bresil  vivait  du  cafe,  que  celui-ci  re- 
presentait plus  de  la  moitie  de  la  fortune  generale  du  pays,  et 
qu'il  devait  primer  sur  tout  le  reste.  Or,  cela  n'etait  pas  exact, 
car  il  ne  s''agissait  pas  de  la  culture  du  cafe,  que  rien  ne 
ferait  cesser,  mais  de  la  fortune  des  planteurs.  Et,  par  contre, 
ce  reste  du  Bresil,  si  peu  digne  d'attention  de  la  part  des  pro- 
prietaires, representait  peut-etre  92  a  gS  %  de  la  population. 

Mais,  selon  la  doctrine  du  moment,  le  droit  a  ['existence 
et  au  bonheur,  tout  au  moins  a  I'attenuation  des  resistances  et 
des  douleurs  de  la  vie,  n'etait  plus  une  consequence  de  la  no- 
tion quasi-divine  de  la  solidarite  humaine,  inspiree  par  un 
ideal  superieur  :  ce  n'etait  qu'affaire  de  proportionnalite  entre 
la  production  individuelle  et  la  consommation. 

Mort  aux  faibles,  place  aux  forts  et  surtout,  beati possi- 
dentes  ! 

Un  debat  similaire  allait  s'ouvrir  quant  aux  engagements, 
pris  a  des  taux  plus  eleves  du  change.  Les  dettes  a  I'etranger 
poiirraient-elles  etre  reduites  de  la  sorte,  ou,  au  moins,  mises 
en  doute  ?  Ce  serait  une  banqueroute  frauduleuse .  Aussi, 
fallut-il  ceder  aux  iiijonctions  de  Fhonnetete  et  du  bon  sens, 
et  proclamer  I'intangibiliie  des  contrats  bases  sur  la  parite 
legale. 
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Mais  les  porteurs  de  titres  de  la  Dette  Interieure,  qui  les 
avaient  recus  a  une  moyenne  de  21  '/^  pence,  an  dessus  du 
nouvel  etalon  suggere  de  12  pence 'i  Fallait-il  qu'ils  se  sou- 
missent  au  remboursement,  a  des  taux  inferieurs  a  ceux  de 
Tachat  des  titres  ?  L'e.xtorsion  pour  eux  devait-elle  ctre.  la  regie, 
quand  les  obligataires  etrangers  vo3'aient  leurs  justes  interets 
si  soigneusement  proteges  ? 

Toutes  ces  graves  questions  s'agitaient  au  moment  de  la 
discussion  du  Convenio  de  Taubate,  et  inflaencaient  directe- 
ment  les  deliberations  prises  par  les  nouveaux  responsables 
de  la  politique  monetaire  du  Bresil. 

Le  president  Rodrigues  Alves  allait  finir,  en  Novembre 
1906,  sa  periode  de  Gouvernement.  Son  successeur  etait  deja 
elu,  et,  plus  que  le  president  sortant,  son  orientation  prevalait 
dans  les  milieux  politiques. 

Auiant  le  premier  etait  ferme  et  tenace  dans  la  defense 
des  saines  doctrines  economiques,  autant  le  second,  le  parfait 
honnete  homnie  qu'etait  Mr.  Alfonso  Penna,  se  trouvait 
imbu  de  craiutes  excessives  sur  Tinfluence  des  oscillations  des 
cours  sur  I'organisation  productrice  du  pays,"  et,  confondant 
I'elfet  avec  la  cause,  se  trouvait  dispose  a  creer  un  nouvel  or- 
gane  destine  en  apparence  a  stabiliser  les  cours,  jnais  dont  le 
resultat  final  devait  etre  compliquer  et  troubler  revolution 
du  probleme  monetaire  bresilien . 

Malheureusement,  aussi,  des  considerations  d'ordre  poli- 
tique vinrent  rendre  la  situation  encore  plus  difficile . 

En  cette  circonstance,  le  Gouvernement  expirant  et  le 
Banco  do  Brasil  rendirent  le  dernier  service  que  Ton  pou\'ait 
attendre  d'eux,  en  empechant  le  changement  d'etalon,  et  la  fixa- 
tion a  1 2  du  taux  d'emission  de  la  Caisse  de  Conversion . 

La  recolte  de  caoutchouc  avail  ete  abondante,et  les  traites 
du  cafe  avaient  ete  accumulees  avec  prevoyance  par  la  Banque, 
de  sorte  que  le  cours  des  changes  se  maintenait  au  dessus  de 
1 7  '/j  pence,  traduisant  la  confiance  dans  I'avenir  et  les  progres 
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du  pays.  La  tendance  a  la  hausse  etait  manifesto ,  quand  le  Con- 
vemo  fut  publie .  De  suite,  le  sens  des  operations  changea,  et 
un  fort  courant  baissier  se  declara,  aide  par  la  phase  de  transi- 
tion du  regime  officiel  de  la  Banque  au  nouveau  regime  mixta 
cree  par  la  loi  de  reorganisation  du  3o  Decembre  1905,  et  en- 
core par  I'inactivite  du  marche  de  cafe,  a  I'attente  de  la  reali- 
sation des  promesses  des  plans  valorisateurs . 

La  lutte  engagee  contre  les  tendances  outrancieres  des  in- 
terventionnistes  permit  a  la  Banque  de  maintenir  sans  pertes, 
avec  avantage,  plut6t,  les  cours  superieurs  k  16  Y^,  ce  qui  prou- 
vait  bien  Parti  fkialite  des  fixations  a  des  taux  plus  bas, 
L'abandon  de  I'etalon  de  1846  fut  condamne,  et  le  projet  creant 
la  Caisse  de  Conversion  adopta  le  taux  de  i5  pence,  comme  base 
de  remission ;  ce  n'etait  pas  I'ideal,  mais  c'etait  toujours  25  % 
de  gagnes  sur  le  chiffre  precedemmeni  adopte  de  1 2  pence. 

Unenouvelle  difficulte  allaitsurgir  :  les  taux  sur  le  marche 
libre  etant  plus  hauts  que  celui  adopte  par  la  nouvelle  loi,  la 
speculation  aurait  tout  interet  a  les  maintenir,  importer  de 
I'or  et  le  deposer  a  la  Caisse  pour  beneficier  des  marges  entre 
16  'Yic  e  \ 5 pence.  II  fallait  done  agir  dans  le  sens  d'eviter  ces 
pertes  pour  le  Gouvernement  et  le  public . 

Ce  fut  encore  le  Banco  do  Brasil  qui  menagea  cette  tran- 
sition, agissant  d'accord  avec  le  Tresor  National .  Ces  resultats 
furent  obtenus,  avec  benefices  pour  i'institut  de  credit. 

Le  rapporteur  du  projet  de  loi  sur  les  mesures  proposees 
par  le  Convemo,  en  separant  Particle  relatif  a  I'etalon  mo- 
netaire,  avait  agi  avec  sagesse.  II  evitait  ainsi  de  fonder  la 
Caisse  de  Conversion  sur  I'emprunt  de  £  1 5. 000. 000,  c'est-i- 
dire  de  creer  un  titi-e  de  dette,  le  certificat  de  dep&t  de  la 
Caisse,  sur  une  autre  dette,  I'emprunt.  II  obtenait  encore  de 
donner  au  nou\  el  appareil  un  caractere  general,  bon  ou  mau- 
vais  peu  importe,  qui  lui  otait  I'aspect  strictement  regional  que 
lui  efit  attribue  sa  condition  de  simple  rouage  dans  le  plan 
valorisateur.  II  etait  done  possible,  quoique  en  pratique  cela 
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n'eut  lieu  que  sur  une  tres  faible  mesure,  de  le  modifier 
d'accord  avec  les  ititerets  generaux. 

Le  projet  primitif  instituait  une  Caisse  de  Conversion  des- 
tinee  specialement  a  recevoir  les  monnaies  d'or  bresiliennes, 
ayant  cours  legal,  ainsi  que  les  marcs,  francs,  lires,  dollars, 
livres  sterling  et  a  les  echanger  centre  des  billets  au  porteur, 
representant  la  valeur  de  ces  monnaies,  au  change  fixe  de  1 5 
pence  par  mil  rets.  Ces  billets  auraient  cours  legal,  seraient 
rembourses  et  payes  au  porteur  en  monnaie  d'or.  Les  especes 
ainsi  deposees  a  la  Caisse  ne  pouvaient  recevoir  d'autre  des- 
tination que  le  remboursement  des  billets.  Ceux-ci,  une  fois 
rembourses,  seraient  brules  ou  inutilises  de  toute  autre  facon. 

Les  paiements  ou  contrats  stipules  en  or,  d'accord  avec  la 
parite  legale  de  27  pence,  continueraient  en  pleine  vigueur ;  on 
pourrait,  cependant,  les  remplir,  en  employant  les  billets  de  la 
Caisse,  d'apres  leur  valeur  reelle  en  or.  Les  emissions  de  la 
Caisse  cesseraient  des  que  le  depot  aurait  atteint  le  maximum 
de  20  millions  sterling,  correspondant  a  320.000  conlos ;  par 
loi  speciale,  le  taux  de  i5  pence  pourrait  etre  eleve.  La  limite 
atteinte,  et  le  taux  hausse,  la  premiere  emission  serait  appelee  a 
remboursement  dans  le  delai  minimum  de  six  mois  ;  ce  delai 
ecoule,  le  remboursement  continuerait,  avec  une  retenue  an- 
nuelle  de  20  %,  de  sorte  que,  au  bout  de  cinq  ans,  le 
billet  eut  perdu  toute  valeur ;  les  especes,  non  rachetees  de  la 
sorte,  constitueraient  un  fonds  qui  serait  transfere  au  fonds  de 
garantie,  cree  par  la  loi  de  1899.  Les  mesures  administratives  et 
penales  pour  le  fonctionnement  de  la  nouvelle  institution  figu- 
raient  en  articles  speciaux. 

L'opposition  contre  ce  projet  se  manifesta  des  son  depot 
par  la  Commission  du  budget  de  la  Chambre  des  Deputes.  La 
minorite  motiva  ses  divergences  d'ppinion  en  deux  votes  con- 
sciencieux,  qui  se  fondaient.  Tun  sur  I'impossibilite  de  limiter 
les  oscillations  de  I'or  vis-a-vis  du  papier,  sur  I'inflation  des 
moyens  d'echange,  sur  I'arbitraire  des  limiies  adoptees  pour  le" 
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change  et  pour  I'emission,  sur  I'inopportunite  du  projet ;  I'autre, 
sur  les  memes  motifs,  plus  Texemple  de  ce  qui  s'etait  passe  lors 
des  modifications  effectuees  en  i833  et  1846,  et  le  manque  de 
ressemblance  entre  ce  nouvel  institut  et  la  Caja  de  Conversion 
argentine  que  Ton  avail  voulu  imiter. 

La  discussion  de  la  loi  dura  pres  de  quatre  mois.  Re- 
lue  a  tete  reposee,  loin  du  tumulte  et  des  passions  vehementes 
soulevees  par  Pensemble  du  programme  de  Taubate,  I'elabora- 
tion  de  la  loi  semble  confuse,  imprecise.  Beaucoup  de  ceux 
qui  la  critiquaient  n'en  avait  pas  completement  compris  le  meca- 
nisme.  De  meme,  ses  defenseurs  ne  la  voyaient  pas  tous  sous  le 
meme  aspect.  Desxieux  cotes,  les  problemes  multiples  poses  par 
le  projet  en  debat  etaient  traites  dans  une  suite  d'a-peu-pres,  sans 
pousser  a  fond  aucun  d'eux,  soulevant  des  questions  de  detail 
qui  faisaient  tort  aux  effets  principaux,  comme  la  suite  des  eve- 
nements  le  prouva;  laissant  par  consequent  inetudiee  et  im- 
prevue,  dans  toute  son  ampleur,  la  repercussion  reelle  du  nouvel 
institut  sur  Torganisation  monetaire  du  pays,  et  sur  I'echange. 

C'etait,  en  somme,  le  resultat  escompte  d'avance  d'une 
proposition  insuffisamment  murie,  improvisation  hative  malgre 
le  simulacre  d'appareils  de  precision  appeles  a  la  rescousse,  a 
grand  renfort  de  chiffres  et  de  theories.  C'etait  bien  ce  que 
le  rapporteur,  Mr.  Campista,  a  un  autre  point  de  vue,  appelait 
nune  tentative  de  politique  experimentalen,  mise  en  pratique 
sur  ce  champ  essentiellement  delicat  et  difficile  du  probleme 
monetaire,  lie  intiniement,  visceralement  a  toutes  les  manifesta- 
tions de  I'activite  humaine,  acte  d'inconscience  et  de  presom- 
ption  seulement  concevable  en  de  certains  pa^s  nouveaux, 
ou  toutes  les  audaces  semblent  permises. 

Cette  critique,  d'ailleurs,  ne  s'applique  pas  exclusivement 
aux  defenseurs  de  la  loi :  ceux  qui  I'attaquaient  en  sont  ega- 
lement  passibles,  car  ils  accusaient  cette  nouvelle  politique  de 
plusieurs  consequences  et  de  difficultes,  qu'eile  ne  pouvait 
causer. 
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Une  question  preliminaire  s'imposait :  etait-il  opportun 
dc  trailer  le  probleme  monetaire  ?  Non,  repondait  Mr.  Ser- 
zedello  Correa,  ancLen  ministre  des  finances .  Le  pa3's  com- 
mencait  a  se  retablir  des  crises  successives  subies  de  1 890  a 
1900;  la  politique,  suivie  sans  interruption  a  partir  de  1899, 
produisait  ses  resultats  bienfaisants  ;  le  commerce  general  se 
regularisait ;  les  changes,  peu  a  peu,  s'amelioraient  et  ne  pre- 
sentaient  plus  les  memes  oscillations  dereglees  des  periodes 
anterieures;  la  confiance  renaissait;  une  poussee  tenace  et 
irresistible  se  faisait  sentir,  dans  le  sens  de  perfectionner  I'ou- 
tillage  industriel  du  pays,  de  creer  les  oi^anes  manquants  ; 
les  emprunts,  que  d'aucuns  condamnaient  conime  trop  rap- 
proches  et  insufSsamment  garantis  quant  au  service  des  ca- 
pitaux  engages,  visaient  la  reduction  des  frais  de  manutention 
des  ecrianges  de  marchandises,  I'assainissement  du  pays ;  tout 
indiquait  un  progres  definiti\-ement  acquis,  et  preparatoire  de 
nouvelles  ameliorations  dans  les  conditions  de  I'existence  col- 
lective. Comment  s'arreter  en  plein  mouvement,  vouloir 
enrayer  une  pareille  montee,  fixer  des  bornes  ii  revolution 
bienfaisante,  chitFrer  une  limite  que  les  transactions  gene- 
rales  du  pays  ne  pourraient  depasser  ?  C'etaii  la  prudence 
meme,  I'examen  clairvoyant  des  faits,  que  ces  preliminaires. 
Mais  la  Chambre  leur  donna  tort,  et  passa  a  I'analyse  des 
articles. 

Un  nouveau  malentendu  fondamenial  separait  le  Par- 
lement  en  deux  courants  :  tandis  que  rapporteur  et  partisans 
de  la  loi  repetaient  a  Penvi  qu'il  ne  s'agissait  que  d'une  expe- 
rience, d'une  mesure  prealable  a  Padoption  des  formules  defi- 
nitives, leurs  adversaires  voulaient  y  voir  une  solution  finale 
et  immediate.  Et  pour  cela  ils  accusaient  la  loi,  les  uns  parce 
qu'elle  changeait  I'etalon  monetaire  du  paj's,  les  autres  parce 
qu'elle  ne  le  changeait  pas  franchement.  Le  rapporteur  avait 
done  beau  jeu  pour  opposer  les  uns  aux  autres. 

Les  deux  reproches  etaient,  toutefois,  egalement  infondes. 
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On  confondait  deux  rapports  entierement  differents  :  I'eta- 
lon  monetaire,  c'est-a-dire  le  poids  en  metal  a  un  titre  donne 
du  mil  r^w-or,  et  la  valeur-or  du  mil  r^/s-papier.  Le  premier 
restait  inchange,  correspondant  a  27  pence  par  mil  reis-or,  soit 
os',8965  de  metal  a  "7«i  ou  0,917  de  fin,  ou  encore  Voitam 
(3«',586)  d'or  a       de  fin,  valant  4$ooo. 

Le  second,  c'est-a-dire,  la  valeur-or  du  mil  rdw-papier,  ex- 
primeegeneralement  en  pence,  etait  le  seul  but  de  Tintervention 
officielle,  qui  ne  visait  done  pas  un  changement  d'etalon,  mais 
simplement  instituer  un  appareil  moderateur  des  oscillations 
des  cours  du  mil  rew-papier,  tout  en  reservant  la  poasibilite  de 
hausses  futures. 

Pour  y  arriver,  le  raisonnement  suivi  etait  celui  ci :  creer 
une  caisse  d'emission  fiduciaire  a  valeur  pleine,  donnant  des 
billets  a  un  change  fixe  d'avance  de  maniere  permanente,  lege- 
rement  inferieur  ou  egal  a  la  moyenne  etablie  par  les  condi- 
tions economiques  du  pays,  emission  faite  contre  depot  de  la 
somme  correspondante  en  metal . 

L'or,  arrivant  sur  le  marche,  n'aurait  aucun  avantage  a  y 
etre  change  a  un  cours  superieur  a  celui  de  la  Caisse,  puisque  le 
nombre  de  r«s-papier  correspondant  a  I'unite  adoptee,  la  livre 
sterling,  par  exemple,  varie  en  sens  inverse  du  taux  du  change, 
c'est-a-dire,  plus  le  change  monte,  moins  la  livre  represente  de 
riis.  Done,  tant  que  la  Caisse  fonctionnerait,  toute  somme  d'or, 
ayant  a  se  transformer  en  monnaie  coui-ante,  irait  spontanement 
chercher  la  Caisse  de  Conversion.  Pour  cela,  disaient  les  de- 
fenseurs  du  projet,  il  suffit  que  le  taux  du  change  de  la  Caisse 
soit  celui  que  le  niveau  economique  du  pays  indique. 

Tant  que  Remission  durerait,  personne  n'irait  changer  a 
20  pence  sur  le  marche  libre,  a  raison  de  1 2$  par  livre  sterling, 
les  especes  pouvant  produire  i5$  pour  la  meme  unite,  au 
change  fixeadopte  par  la  Caisse,  de  16  pence,  par  exemple.  En 
ce  sens,  et  tant  que  Tenais^on  pourrait  avoir  lieu,  la  Caisse 
empecherait  la  hausse. 
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Pour  empecher  la  baisse,  Paction  da  nouvel  appareil  pro- 
jete  etait  absolument  nulle.  En  cas  de  detresse  generate,  de  nou- 
velles  periodes  d'inflationnisme,  de  luttes  epuisant  les  ressour- 
ces  du  pa3's,  le  taux  adopte  ne  correspondant  plus  a  la  situation 
economique,  la  Caisse  se  viderait,  car,  en  adoptant  les  chiffres 
fictifs  cites  plus  haut,  il  y  aurait  tout  avantage  a  tirer  de  cet 
etablissement,  moyennant  i5$  (valeur  de  la  livre  a  \6  pence)., 
une  livre  sterling,  qui  vaudrait  16$  sur  le  marche  libre  au 
change  de  1 5  pence,  20$  au  change  de  12 pence  et  ainsi  de  suite. 
Pour  enray er  la  baisse,  les  defenseurs  du  projet  comptaient,  non 
sur  le  nouvel  organisme,  mais  sur  le  rachat  progressif  du  pa- 
pier-monnaie  courant,  selon  le  mecanisme  delaloide  1899,  qui 
avait  cree  le  fonds  de  rachat  et  le  fonds  de  garantie. 

Pour  ne  pas  changer  I'etalon  de  1846, 1'emission  au  nou- 
veau  taux  du  papier  convertible  ne  pouvait  etre  illimitee.  Du 
moment  oil  toute  somme-or,  se  presentant  aux  guichets  de 
la  Caisse,  pourrait  se  transformer  en  papier  au  change  fixe  par 
la  loi,  jamais  plus  I'ancienne  parite  legale  ne  serait  atteinte  :  ce 
serait  done,  en  pratique,  le  changement  d'etalon.  Et  cela,  ni 
les  defenseurs  du  projet  le  voulaient,  ni  les  engagements  du 
nouveau  president  en  son  Manifeste  electoral  le  permettaient. 

Tous  affirmaient,  et  repetaien:  a  I'envi,  qu'il  s'agissait  de 
stabiliser  les  cours  du  change,  c'est-a-dire,  la  valeur-or  du  mil 
re/s-papier,  et  non  d'abandonner  I'etalon  de  1846  et  la  politique 
inauguree  en  1899.  Pour  obtenir  ce  resultat,  il  fallait  done 
donner  une  limite  aux  emissions  au  change  prefixe,  afin  de 
permetirede  gravirun  nouvel  echelon  de  la  hausse,  une  fois 
cette  limite  atteinte. 

En  cela,  par  consequent,  la  difference  entre  le  nouvel 
institut  et  la  C3ja  de  Coiiversijn  de  Baenos  Aires  etait  fonda- 
meotale.  Le  type  bresilien  emettait  des  billets  contre  depot 
equivalent,  et  ne  remboursait  que  ceux-la;  I'etablissement 
argentin  faisait  la  meme  emission,  mais  les  billets  se  con- 
fondaient  avec  ceux  de  la  circulation  generale,  et  tous,  in- 
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distinctement,  etaient  remboursables  a  presentation.  Les 
objections  faites  centre  le  projet  de  loi  en  debat,  fondees  sur 
les  dissemblances  avec  le  modele  de  la  Plata,  n'avaient  done 
pas  grande  valeur,  puisque  ces  divergences  de  types  etaient 
voulues,  intentionnellement  creees. 

II  fallait,  par  consequent,  et  toujours  selon  les  idees  des 
partisans  de  la  nouvelle  loi,  trouver  les  chiffres  representatifs 
du  dep6t  maximum  d'emission  de  billets,  et  le  taux  du  change 
correspondant  a  la  moyenne  economique,  indiquee  par  la 
situation  generale  du  pays. 

On  adopta  20  millions  sterling  comme  limite  des  depots. 
Pourquoi  ?  Sur  quelle  base  ?  Personne  ne  le  sut  jamais  ; 
aucune  explication,  ou  justification,  ne  fut  donnee  aux  Cham- 
bres  surle  choix  preferentiel  de  ce  chiftre  plutot  qu'un  autre. 

Pour  valeur-or  du  mil  few-papier  emis  par  la  Caisse, 
le  cours  de  i5  pence  fut  choisi,  correspondant  a  16$  par 
livre  sterling.  Or,  ce  chiirre  ne  representait  pas  en  realite  la 
situation  monetaire  du  paj's,  autant  qu'il  est  loisible  de  la  juger 
par  k  cours  des  changes  et  les  cotes  de  sa  Dette. 

II  representait,  ce  n'est  que  justice  de  le  reconnaitre,  une 
grande  amelioi'ation  sur  la  proposition  primitive  de  1 2  pence, 
veritable  spoliation,  selon  le  mot  severe,  mais  profondement 
exact,  du  Jornal  do  Commercio.  Mais  il  se  trouvait  encore 
assez  loin  de  la  moyenne  fixee  par  les  chiffres  connus  du 
commerce  general  du  Bresil.  La  preuve  en  est  facile. 

L''etalon  monetaire  cn  vigueur  avait  ete  etabli  en  1846, 
d'accord  avec  la  valeur,  assez  stable,  de  la  monnaie,  pendant 
les  quelques  annees  precedant  la  reforme.  Depuis  lors, 
jusqu'en  1906,  soixante  et  un  ans  s'etaient  ecoules,  pendant 
lesquels  le  Bresil  avait  traverse  toute  sorte  de  vicissitudes. 
C'etait  la  propre  duree  de  la  loi  fixant  I'etalon,  base  naturelle, 
par  consequent,  pour  en  juger  la  valeur.  Pendant  cette  pe- 
I  iode,  les  chiffi-es  avaient  oscille  de  5  Ys  (e"  1908)  a  3i  (en 
i83o),  au  cours  d'evenements  les  plus  divers,  qui  avaient 
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preside  a  la  formation  sociale,  economique  et  politique  du  pays. 
La  moyenne,  ainsi  que  nous  I'avons  deja  dit,  s'eiait  etablie  a 
2'  "'ItmP'^nce^  pour  ce  laps  de  temps. 

Si,  au  lieu  de  ces  variations  annuelles  moyennes,  on 
voulait  chercher  le  juste  milieu  entre  les  minima  de  cette 
meme  periode  de  6i  ans,  la  moyenne  trouvee  serait  de  i8  "/,„ 
environ. 

En  ne  prenant  que  trente  ans,  de  1876  a  1906,  la 
moyenne  serait  encore  de  16  7h  a  pe^i  pres.  Ce  rapport 
baisserait  a  i5  '/n  si  I'on  reduisait  a  25  ans  la  periode 
etudiee. 

Cette  diminution  serait  d'autant  plus  sensible,  que  I'on 
donnerait  plus  de  valeur  relative  aux  dix  ans  ecoules  de  1890  a 
iqoo,  ou  tant  de  malheurs  et  de  desastres  s'eiaient  accumules. 
Pendant  les  quarante  quatre  ans,  de  1846  a  1889,  la  moyenne 
avait  ete  de  25  Yiya ;  depuis  la  proclamation  de  la  Republique 
jusqu'en  1906,  elle  n'etait  que  de  11  "/..i  dix-huit  ans. 
A  partir  de  1898,  seulement,  le  minimum  absolu  aj^ant  ete 
atteint,  les  cours  en  hausse  progressive,  avec  pen  d'alternatives, 
dempntraient  que  le  point  critique  avait  ete  depasse,  et  que  la 
cicatrisation  des  blessures  se  faisait  franchement.  Toute  valeur, 
fixee  comme  base  d'emission  de  la  Caisse,  inferieure  a  16  pence^ 
devait  done  se  trouver  au  dessous  des  conditions  reelles  exigees 
par  le  developpement  et  la  fortune  du  pays.  EUeagirait  comme 
un  appareil  de  compression,  toute  la  poussee  devant  se  faire 
dans  le  sens  de  la  hausse . 

Le  projet  proposait  i5  pence,  et  la  loi  fixa  ce  chilTre. 
Toute  revolution  de  la  Caisse  de  Conversion  allait  s'en 
ressentir . 

Done,  d'apres  le  projet,  20  millions  sterling  ctant 
deposes,  et  320.000  contos  en  papier  convertible  au  change 
de  1 5  pence  avant  ete  emis,  la  Caisse  cesserait  d'accepter 
For  en  depot  et  d'emettre  sur  base  metallique.  Et,  a  ce  moment, 
la  loi  etablirait  un  nouveau  cours  pour  I'emission,  les  billets  de 
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la  premiere  serie  seraient  retires  de  circulation  et  rembourses, 
afin  de  faire  place  a  une  autre  serie  aux  nouveaux  taux  de 
change . 

D'apres  les  calculs  etablis  a  ce  cours  de  i5  pence  pour 
la  Caisse  de  Conversion,  la  valeur  a  adopter  sur  le  marche 
serait  de  i5  afin  d'eviter  les  importations  d'or,  et  defendre 
I'encaisse  metallique  du  nouvel  institut. 

Ce  point  de  vue  fut  justifie  par  le  president  du  Banco  do 
Brasil  dans  son  rapport  pour  I'annee  financiere  1907  ;  quoique 
ce  document  affirmat  I'exactitude  absolument  generale  de 
ce  raisonnement,  il  n'etait  approximativement  juste  que 
pour  la  place  de  Rio,  et  non  pour  le  Bresil  en  son  en- 
semble, comme  nous  le  verrons  bientot. 

L'argumentation  du  president  de  la  Banque,  qui  avait 
inspire  les  partisans  de  la  loi,  pouvait  se  resumer  dans  les 
termes  suivants.  Pour  obtenir  la  stabilite  des  cours,  il  suf- 
fisait  d'acheter  toutes  les  tt-aites  a  un  cours  leg^rement  supe- 
rieur  a  ceiui  de  vente. 

Si  cette  difference  etait  trop  grande,  elle  correspondrait 
a  une  surabondance  de  traites  d'exportations ;  le  marche 
s'affermirait  et  la  hausse  .serait  inevitable.  Si  les  deilx 
cours  etaient  egaux,  ou  si  le  taux  d'achat  se  trouvait  au 
dessous  de  celui  de  vente,  cela  denoncerait  un  exces  de  de- 
mande  de  traites ;  celles-ci  augmenteraient  de  valeur  en  papier, 
la  baisse  des  cours  se  prononcant,  par  consequent. 

II  faudrait  done,  prenant  pour  base  le  chiffre  adopte  par 
la  lol,  fixer  le  cours  sur  le  marche  de  facon  a  d&ourager  la 
speculation  qui  tendrait  a  importer  de  I'or  a  des  cours 
eleves  pour  le  deposer  a  la  Caisse  a  un  taux  inferifiur  ;  il  eut 
6tt  reellement  inepte  que  la  Banque  maintint  une  valeur  pour 
le  mil  rm-papier  telle,  qu'elle  permit  de  speculer  sur  ses 
propres  traites.  D'un  autre  c6te,  I'operation  inverse  devait 
etre  rendue  impossible.  Les  deux  choses  s'evitaient  en  adop- 
tant  sur  le  marche  le  taux  de  i5  7if  Pour  importer  le  metal 


455 


les  depenses  s'elevaient  a  1,283  "/o  au  moins,  ainsi  divi- 
sees : 

Fret  V,,  %   0,187  % 

Assurance  '/,„  7„   0,100  » 

Emballage   0,030  » 

Escompte  de  3  Vi  "/o  en  no  jours,    .    .  0,840  » 

Commission  de  banquier  Vg  7o  •    ■    •    •  0,125  » 

1,282  »/„ 

A  1 5  7io,  la  livre  coutait  i5!i;8o2  ;  en  y  additionnant  les 
depenses  precedentes  (1,282  %  x  i5$8o2  =  $202)  et  VengUsh 
stamp  de  o,o5  "/„  par  livre  ou  8  reis,  la  valeur  de  la  mon- 
naie  vendue  a  Rio  serait  de  1 5$8o2  +  202  +  8=1 6$o  1 2,  pre- 
sentant  i  2  rets  de  perte  sur  la  valeur  fournie  par  la  Caisse  de 
Conversion . 

Le  taux  de  paiement  a  vue,  correspondant  a  15  7,0 
a  90  jours,  en  admettant  le  taux  d'escompte  de  3  7o ,  don- 
nerait  a  la  livre  sterling  a  Londres  la  valeur  de  15S966. 
Or,  la  Caisse  de  Conversion  ne  la  fournissant  qu'a  16$, 
el  les  frais  de  transport,  assurances,  emballage  et  autres 
devanl  y  etre  additionnes,  il  n'y  aurail  que  perte,  et  perte 
tres  forte,  a  exporter  la  livre  deposee  en  cet  etablissement. 
L'encaisse  etait  done  defendue. 

Ce  raisonnement,  fort  exact  en  apparence,  se  basait  sur 
une  regularite  de  transactions,  sur  une  normalite  d'echange 
et  sur  une  capacite  de  resistance  economique  des  producteurs, 
qui  n'existaient  pas' en  pratique. 

Les  principaux  centres  exportateurs  qui  fournissaient  les 
traites  de  couverture,  etaient,  sans  compter  Rio  :  Santos,  Para 
et.Manaos.  La  loi  de  Sao  Paulo,  limitant  les  exportations  de 
cafe,  forcait  les  planteurs  a  precipiter  leurs  envois;  ne  pou- 
vant  pas  attendre  les  paiements  d'une  maniere  indefinie,  les 
intermediaires  du  littoral  se  voyaient  obliges  a  vendre  au 
mieux  la  valeur  des  traites-or,  representant  les  marchandises 
exportees  ;  or,  le  chiffre  de  ces  affaires  exigeant  des  capitaux 
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tres  forts,  elles  n'etaient  a  la  portee  que  des  banques  ou 
de  quelques  grandes  maisons  de  commerce,  qui  en  profi- 
taient,  naturellement,  pour  faire  des  benefices  parfaitement 
licite^  en  achetant  a  meilleur  taux,  c'est-a-dire,  avec  fnoins 
de  r^/s-papier,  la  livre  sterling  offette   par  Pexportateur. 

Certes,  des  envois  d'or  eussent  corrige  cette  situation, 
mais  comme  le  metal  ne  se  trouvait  qu'a  I'etranger,  et  qu'il 
n'etait  pas  donne  a  tout  le  monde  de  le  faire  venir,  ces 
memes  maisons  en  profitaient  pour  faire  un  double  bene- 
fice :  importer  Por  et  le  deposer  a  la  Caisse  au  change  de 
1 5  ;  envoyer  les  billets  ainsi  obtenus  aux  ports  d'embar- 
quement  et  acheter  les  traites  a  des  cours  plus  elevesj 
i5  '/„  i5  7,  ou  i6. 

De  la  sorte,  le  maiche  etait  domine  par  les  acheteurs 
qui  imposaient,  outre  les  prix  de  vente  des  produits,  le  prix 
de  I'or,  et  sur  celui-ci  un  gain  special  du  a  la  difference  des 
deux  cours  de  la  Caisse  et  du  marche  du  littoral. 

Ces  phenomenes  economiques,  dus  a  la  creation  d'un 
appareil  artificiel  de  compression  des  changes,  pouvaient  se 
manifester  avec  plus  de  facilite  sur  les  marches  ou  les 
envois  d'or  etaient  plus  difficiles  et  couteux,  soit  par  les 
distances  a  parcourir  (Para  et  Manaos),  soit  par  les  delais 
tres  courts  imposes  aux  operations  commerciales  par  la  hausse 
du  prix  du  cafe  et  les  lois  restrictives  de  I'exportation 
(Santos).  A  Rio,  ces  deux  causes  n'agissaient  pas,  ou  du 
moins  n'agissaient  que  tres  faiblement,  et  la  resistance  eco- 
nomique  etait  peut-etre  un  peu  plus  forte ;  les  variations 
locales  des  cours  n'avaient  done  presque  pas  lieu.  Voila 
pourquoi  le  raisonnement  adopte  par  les  partisans  de  la 
loi,  plus  tard  developpe  par  le  Banco  do  Brasil^  etait  ap- 
proximativement  juste  pour  la  place  de  Rio,  et  ne  I'etait 
plus  pour  le  reste  du  pays. 

Or,  rien  de  cela  n'avait  ete  prevu  au  moment  de  I'eiabo- 
ration  de  la  loi,  quoique  de  cette  discordance  de  r3'thme  dussent 
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naitre  les  consequences  les  plus  graves  pour  Texistence  ct  le 
fonctionnement  de  la  Caisse.  Et  pour  ses  defenseurs,  cet  appa- 
reil  pourrait  maintenir  les  cours  et  les  empecher  de  monter 
jusqu'a  la  limite,  prefixee,  du  depot  metallique.  Le  rapporteur 
avait  done  raison,  a  son  point  de  vae,  d'afiirmer  et  de  repeter 
que  Tiitalon  monetaire  n'etait  pas  change  par  la  loi,  qu'il  s'a- 
gissait  simplement  de  graduer  la  hausse  de  facon  methodi- 
que  pour  y  arriver.  II  etait  egalement  dans  le  vrai,  mais  cette 
fois-cl  d'une  facon  absolue,  quand  il  disait  que  pour  changer 
Petalon  d'une  maniere  stable,  permanente,  11  y  fallait  associer 
le  remboursement  a  vue  et  en  especes  de  toute  la  circula- 
tion en  cours  au  nouveau  taux  ;  or,  le  Bresil  ne  possedait  pas 
les  capitaux  pour  le  faire.  La  convertibilite  se  trouve  deja  rea- 
lise'e  dans  la  pratique,  quand  la  loi  I'etablit,  ne  venant 
qu'affirmerles  faits  preexistants:  elle  est  done  courante  avantde 
devenir  legale.  Or,  le  Bresil  ne  se  trouvait  pas  en  situation 
de  le  faire  ;  done  le  changement  d'etalon,  s'il  venait  a  etre  vote, 
ne  constituerait  qu'une  simple  promesse  legale  sans  sanction 
possible.  Pourquoi  tenter  inutilement  cette  experience  sans 
but? 

La  C)isse  de  Conversion  etait  bien,  par  consequent,  ce 
que  Tavait  desiree  son  auteur  :  un  mecanisme  d'enrayement  de 
la  hausse,  sans  effet  sur  la  baisse,  enrayement  limite  jusqu'a 
la  limite  des  depots  d'or.  Seulement,  eten  cela  le  projet  avait 
ete  insuftisamment  etudie,  cette  action  retardatrice  etait  bien 
moins  accentuee  qu'on  ne  I'avait  pense.  Les  faits  prou- 
verent  qu'un  delai  de  quatre  ans  etait  suffisant  pour  atteindre 
le  maximum  de  remission,  laps  de  temps  que  d'aucuns  fixaient 
a  une  cinquantaine  d'annees.  Ces  capitaux,  importes  dans  le 
but  de  speculer  sur  la  difference  des  cours,  stabiliseraient  le 
change,  maintiendraient  le  niveau  economique  conquis,  pres- 
seraient  I'avenement  de  cours  plushauts. 

Un  moment  devait  done  arriver,  et  la  discussion  de  la 
loi  s'en  occupa,  ou  les  cotes  superieures  etant  votees,  plusieurs 
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categories  differentes  de  billets  pourraient  se  trouver  concur- 
remmenl  en  circulation  :  I'emission  au  taux  de  i5,  en  voie  de 
retrait ;  I'emission  de  i6,  dans  la  meme  situation,  et  ainsi  de 
suite  jusqu'a  celle  en  cours,  et  finalement  le  papier-monnaie 
inconvertible.  Gela  dependrait  des  delais  concedes  pour  la 
mise  hors  de  circulation  des  series  einises,  de  la  vitesse  de  liausse 
du  change,  du  developpement  de  la  fortune  du  pays. 

Comment  reagiraient  ces  differentes  circulations,  les  unes 
sur  les  autres  ? 

Cette  question,  grave  entre  les  plus  graves,  fut,  aussi,  fort 
peu  approfondie,  et  resolue  d'avance  par  une  question  de  prin- 
cipe.  EUe  pouvait,  cependant,  donner  lieu  a  une  situation 
monetairedes  plus  tendues.  Une  de  ses  modalites,  non  prevue, 
allait  se  realiser  sous  peu  :  le  change  de  la  Caisse  depasse  par 
le  taux  general  du  marche  libre,  le  conflit  entre  les  deux  cir- 
culations, convertible  et  inconvertible,  les  discussions  et  les 
doutes  sur  la  puissance  liberatrice  des  billets  de  la  Caisse  a  un 
change  divers  de  cekii  d'emission . 

^  La  seule  reponse  donnee  a  cette  angoissante  question 
etait  que  les  emissions  a  taux  inferieurs  seraientrappelees  a  rem- 
boursement  dans  des  delais  ires  courts,  six  mois,  perdraient 
leur  valeur  au  bout  de  cinq  ans,  et  ne  jouiraient  que  du 
cours  legal.  Or,  pour  de  certaines  zones,  le  delai  de  six  mois 
etait  insuffisant  rien  que  pour  que  I'avis  de  remboursement  y 
fCit  connu  et  produisit  ses  effets,  tels  I'Acre,  certains  districts 
de  Matto  Grosso. 

Le  cours  legal,  c'est-a-dire,  I'effet  liberatoire  des  billets 
pour  I'extinction  de  dettes  assure  par  le  remboursement,  allait 
creer  une  situation  difficile,  le  change  montant  a  i6,  celui 
de  la  Caisse  etant  a  i5  pence.  L'equivalence  en  pareil  cas,  des 
deux  circulations,  ne  pouvant  etre  admise,  sous  peine  de  donner 
le  cours  force  a  celle  de  la  Caisse,  un  lolle  general  pouvait  etre 
prevu  de  la  part  des  porteurs  de  cette  derniere  serie  de  billets, 
les  ayant  acceptes  de  bonne  foi,  sans  etre  au  courant  des  dis- 


459 


tinctions  economiques  et  juridiques  entre  le  cours  legal  et  le 
cours  force. 

La  loi  proposee  etait  claire,  comme  texte,  et  n'assurait  la 
puissance  liberatrice  qu'a  la  valeur  du  taux  d'emission  de  la 
Caisse.  Mais  les  complications  inevitables,  a  prevoir  en  pra- 
tique ?  La  devalorisation  apparente  des  billets  convertibles,  la 
idevalorisation  de  Porii  selon  ce  que  devaient  affirmer,  en  1910, 
les  partisans  du  statu  qiio^  ne  laisserail  pas  comprendre  que 
cette  circulation  speciale,  ne  representant  efFectivement  que  des 
certificats  de  dep6t  d'or,  ne  pouvait  repondre  en  fait  que  jusqu'a 
concurrencede  ce  memedepot.  Etcette  situation d'esprit, crronee 
en  droit  et  en  finances,  n'en  serait  pas  moins  un  facteur  politique 
et  economique  de  troubles  moneiaires,  de  tension  administra- 
tive et  gouvernementale .  Les  evenements  de  igio  vinrent  le 
prouver.  II  est  juste  d'ajouter  que,  peut-etre,  I'interpretation 
officielle  du  moment,  plus  que  le  texte  legal,  y  donna  lieu. 

L'elaboration  legislative  du  nouveau  mecanisme  monetaire 
arrivait  ainsi  a  une  phase  du  debat  oia  deux  defauts,  au  point  de 
vue  de  ses  defenseurs,  se  faisaient  jour  dans  la  cuirasse  ainsi 
forgee  contre  les  oscillations  des  cours  :  I'impuissance  de  ia 
Caisse  contre  la  baisse,  les  delais  trop  courts  pour  les  re- 
traits  d'emissions. 

La  lutte  contre  I'avilissement  du  change  incombait  au 
fonds  de  rachat  du  papier-monnaie  et  au  fonds  de  garantie  des 
billets  en  cours.  Or,  le  premier  ne  fournissait  que  3. 000  conlos 
par  an  environ,  tandis  que  le  second  augmentait  progress!- 
vement  d'a  peu  pres  un  million  sterling  tous  les  ans.  Tous 
deux  avaient  tendance  a  croitre,  mais  le  dernier  bien  plus  vite 
que  I'autre.  Pour  v  parer,  la  loi  de  1899  avait  prevu  la  possibi- 
lite  d'aflecter  les  ressources  de  Pun  au  but  de  I'autre,  indistincte- 
ment,  avec  la  seule  limit-ition  de  ne  pouvoir  y  appliquer  plus 
de  la  moitie  du  fonds  de  garantie ;  les  indications  pour  agir,  dans 
un  sens  ou  dans  I'autre,  seraient  donnees  par  I'etat  des  changes 
et  celui  de  la  circulation. 
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Les  partisans  des  innovations  Tionetaires,  proposees  dans 
le  projet  e  1  debat,  voulurent  corrigec  ces  deux  points  faibles. 
Le  laps  de  temps  relatif  au  retrait  des  emissions  fut  eleve  a  1 2 
moii,  au  minimum.  L'efFort  contre  la  chute  des  cours  adopta 
comme  base  les  mesures  suivantes  :  1°,  I'etablissement  a  Lon- 
dres  d'une  agence  de  la  Caisse  de  Conversion,  sous  la  surinten- 
dance  immediate  du  ministre  des  finances  ;  2°,  le  transfert  a  la 
Caisse,  du  fonds  do  garantie  et  du  fonds  de  rachat  crees  par  la 
loi  de  1899  ;  3°,  la  facuite  donnee  a  la  Caisse,  ou  a  son  agence, 
de  speculer  sur  le  change  avec  les  soldes  du  fonds  de  garantie, 
afin  de  fixer  le  taux  de  I'or ;  4^^,  la  facuite  d'emettre  des  bil- 
lets convertibles  a  vue  sur  I'agence  de  Londres,  si  les  avantages 
de  cette  operation  eiaient  prouves. 

Cette  derniere  creation  etait  absolument  na'i've,  car  ces 
billets  convertibles  se  confondaient  avec  les  elTets  tires  sur 
I'etranger,  et  dont  le  remboursement  en  e^peces  et  a  vue,  la 
convertibilite  enfin,  se  basalt  sur  la  legislation  monetaire  et  les 
conditions  financieres  du  pays  tire . 

La  premiere  mesure,  I'agence  de  Londres,  a  toujours  ete 
une  enigme  insoluble.  Jusqu'aujourd'hui,  personne  n'a  pu 
comprendre  I'utilite  et  les.fins  de  cette  succursale  a  I'etranger. 
II  faut  croire,  d'ailleurs,  que  les  propres  auteurs  du  projet 
sonl  revenus  de  leur  opinion  sur  ce  point,  car  I'agence  en  ques- 
tion ne  fut  jamais  fondee . 

Restaient  les  deux  autres  propositions :  le  transfert  a  la 
Caisse  des  fonds  organises  en  1893,6!  la  speculation  sur  le 
change  permise  a  cet  etablissement."  II  faut  confesser  que  les 
deux  idees  etaient  malencontreuses.  Un  institut  d'e  mission  ne 
pouvait  reellement  pas  speculer,  sous  peine  de  perdre  le  droit 
a  la  confiance  publique.  Et  que  signifiait  ce  transfert  de  fonds  ? 

A  Londres,  oii  le  fonds  de  garantie  etait  depose,  il  por- 
tait  un  interet  annuel,  et  sa  conservation  ne  nous  coutait 
rien.  A  Rio,  les  interets  disparaitraient  et  il  y  aurait  la  depense 
de  la  surveillance  du  depot,  sans  compter  les  tentations  possi- 
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bles  de  s'en  servir  en  cas  de  gene  gouvernementale,  comme 
cela  avait  eu  lieu  pour  les  sommes  deposees  au  Tresor  par 
les  banques,  pour  garantir  leurs  emissions  fiduciaires.  II  etait 
imprudent,  d'ailleurs,  de  soumettre  des  depots  aussi  forts,  et 
accumules  avec  tant  de  labeur  et  de  sacrifices,  aux  eventualites 
d'un  appareil  nouveau,  dont  le  mecanisme,  encore  inessaye, 
pouvait  donner  des  deboires.  Qu''allaient-ils  y  faire?  Servir  de 
base  a  une  emission  de  papier  convertible,  eut  ete  une  erreur, 
soit  que  les  billets  servissent  a  des  paiements  quelconques  (ce 
qui  eut  equivalu  a  employer  le  fonds  de  garantie  aux  de- 
penses  courantes),  soit  qu'ils  fussent  destines  au  retrait  d'une 
somme  equivalente  de  papier-monnaie  inconvertible  (ce  qui  ne 
pourrait  agir  que  dans  le  sens  de  rendre  plus  facile,  plus  tard, 
avec  le  developpement  d'operations  analogues,  le  changemeiit 
d'etalon  de  27  pence  a  i5,  quand  la  plus  grande  somme  de  pa- 
pier circulant  serait  representee  par  des  emissions  convertibles 
sur  cette  derniere  base) .  Malheureusement  ces  deux  aspects  des 
nouvelles  mesures  proposees  ne  frapperent  pas  les  esprits,  et, 
la  loi  etant  votee,  ce  dernier  expedient,  de  mauvaise  finance, 
fat  mis  en  pratique  en  1907 . 

Malgre  les  protestations  de  quelques  membres  de  la  Cham- 
bre,  le  projet,  ainsi  modifie,  fut  envoye  au  Senat.  La  collabo- 
ration de  celui-ci  n'ameliora  certainement  pas  Pieuvre  parle- 
mentaire  ;  au  contraire.  La  simple  autorisation  donnee  au  Pou- 
voir  Executif  de  transferer  les  fonds  a  la  Caisse  de  Con\'ersion 
fut  substituee  par  une  injunction  imperative:  les  fonds  se- 
raient  transferes,  et  celui  de  garantie  serait  aussi  destine  au 
rachat  du  papier-monnaie  inconvertible,  la  seconde  hj'pothese 
que  nous  avons  figureeplus  haut.C'etait  done  la  porte  ouverte 
au  changement  d'etalon.  L'application  du  fonds  de  racliat 
n 'etait  pas  alteree. 

Les  operations  sur  le  change  n'avaient  plus  que  trois  mil- 
lions sterling,  au  maximum,  a  leur  disposition,  tires  du  fonds 
de  garantie  ;  et  comme  il  pouvait  sembler  curieux  qu'un  institut 
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d'emission  speculat,  la  direction  de  ces  affaires  lui  etait  retiree 
et  transferee  a  une  section  du  Tresor.  Singuliere  conception 
durole  de  celui-ci. 

Finalement,  le  Gouvernement  etait  autorise  a  liquider  ses 
transactions  avec  le  Banco  do  Brast'l,  mesure  qui  obeissait 
surtout  au  mauvais  vouloir  de  la  nouvelle  situation  politique 
en\'ers  un  etablissement  qui  avait,  des  la  premiere  heure,  con- 
damne  le  nouvel  organisme,  artificiel  et  dangereux,  cree  par 
une  politique  monetaire  superficielle  et  aventureuse.  La  place  de 
cet  etablissement  sur  le  marche  bresilien  etait  telle,  que,  malgre 
tout,  le  nouveau  Gouvernement  se  vit  oblige  de  continuer, 
d'accord  avec  lui,  la  mission  regulatrice  des  cours,  que,  conjoin- 
tement,  ses  antecesseurs  avaient  exercee  depuis  la  loi  de  1900 
et  la  reorganisation  de  igo5.  La  Banque,  d'ailleurs,  avec  pru- 
dence, et  prevoyant  le  triomphe  de  la  nouvelle  orientation,  avait 
prepare  les  \'oies  a  I'adoption  du  regime  vole,  de  facon  a  rap- 
procher  les  cours  du  marche  de  celui  que  la  loi  avait  stipule. 

Le  fonds  de  garantie  disparaissait  ainsi :  trois  millions  pou- 
vant  s'appliquer  aux  alTaires  de  change,  le  resteau  retrait  dupa- 
pier-monnaie  inconvertible.  Le  fonds  de  rachat  restait  tel  quel. 

Le  projet,  avec  ses  •  nouvelles  modifications,  definitive- 
ment  accepte  par  le  Parlement,  recut  la  sanction  presidentielle 
et  devint  la  loi  du  6  Decembre  igo6.  Son,  importance  est  telle 
pour  revolution  monetaire  du  Bresil,  que  nous  en  devons 
donner  la  traduction . 

L'article  premier  cree  une  Caisse  de  Conversion  destinee 
specialement  a  recevoir  des  monnaies  d'or  ayant  cours  legal, 
et  celles  dont  traite  l'article  cinq  de  la  loi,  et  a  donner  en 
echange  des  billets  au  porteur  representant  une  valeur  egale  a 
celie  des  monnaies  d'or  recnes,  valeur  fixee  au  change  de  1 5 
pence  par  mil  reis .  Les  billets  emis  par  la  Caisse  auront  le 
cours  legal,  possedant  ainsi  le  pouvoir  liberatoire  pour  tous  les 
contrats  et  paiements  en  general,  sauf  ceux  exceptes  par  l'ar- 
ticle deux  de  la  loi,  et  seront  rachetes  et  payes,  a  vue,  a  qui  les 
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portera  a  la  Caisse  pour  \  etre  echanges  centre  de  la  monnaie 
d'or.  L'or  recu  a  la  Caisse,  contra  les  billets  emis,  y  sera  con- 
serve en  dep6t,  et  ne  pourra  en  aucune  occasion,  et  sous  aucun 
prelexte,  etre  destine  a  ancune  fin  dilferente  du  rembourse- 
ment  des  billets  au  change  fixe,  et  cela  sous  la  responsabilite 
personnelle  des  membres  de  la  Caisse  et  la  garantie  du  Tresor 
National.  Les  billets  presentes  a  remboursement  ne  seront 
plus  reemis,  et  seront  brules  ou  detruits  d'une  facon  quel- 
conque .  Tani  que  les  billets  speciaux  de  la  Caisse  ne  seraient 
pas  prets,  il  serait  permis  d'utiliser  en  ce  but  les  billets  neufs 
du  Tresor,  avec  les  declarations  necessaires  de  leur  nouvelle 
destination . 

L'article  second  stipulait  que  les  paiements  decretes,  con- 
tractes  ou  qui  eussent  a  etre  elfectues  en  or  par  un  pacte  quel- 
conque,  seraient  faits,  comme  actuellement,  d'accord  avec 
I'etalon  legal  de  27  petice  par  mi!  rdw;  ils  pouiTaient  avoir  lieu 
en  billets  de  la  Caisse  de  Conversion  pris  a  leur  valeui-or, 
d'accord  avec  la  presente  loi. 

L'article  troisieme  ordonnait  la  cessation  des  emissions  de 
la  Caisse  des  que  les  billets  emis  au  cours  fixe  par  la  loi  au- 
raient  atteint  32o.ooo  contos,  correspondant  au  depot  maximum 
de-vingt  millions  sterling,  le  cours  fixe  par  Particle  premier 
pouvant  alors  etre  eleve,  par  loi  du  Congres  National. 

L'article  quatrieme  etablissait  que,  une  fois  atteinte  la  li- 
mitefi.xee  par  ranicle.  precedent,  et  le  change  altere  d'accord 
avec  la  loi,  les  billets  emis  seraient  appeles  a  remboursement 
dans  un  delai  jamais  moindre  de  douze  mois.  Ce  delai  ecoule, 
le  remboursement  continuerait,  mais  a\'ec  un  escompte  de  20  "/„, 
par  an,  de  la  valeur  du  billet,  et  cela  pendant  cinq  ans  a  partir 
dela  date  initiale  du  remboursement.  Apres  cinq  ans,  il  y 
aurait  prescription,  les  fonds  non  reclames  faisant  retour  au 
fonds  dont  s'occupe  l'article  neuvieme  de  la  loi. 

L'article  cinquieme  enumerait  les  monnaies  pou\'ant  consti- 
t\ier  le  fonds  d'emission  —  marcs,  francs,  lires,  dollars,  outre  la 
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livre  sterling  ;  les  rapports  a  observer  pour  remission  et  le  rem- 
boursement  seraient  ceux  qui  existent  entre  ces  differentes  es- 
peces  et  la  livre  sterling. 

L'article  sixieme  ordonnait  Petablissennent  d'un  compte 
special  pour  les  billets  emis  et  Tor  recu,  Petat  des  depots  et  des 
emissions  devant  etre  publie  tons  les  mois. 

L'article  scptieme  prevoyait  la  reglementation  de  la  loi 
pour  I'organisation  administrative  de  la  Caisse,  qui  serait  sou- 
mise  a  la  direction  immediate  du  ministre  des  finances,  et 
prendrait  pour  type,  autant  que  possible,  la  Caisse  d'Amortis- 
sement.  Le  nombre,  la  classe,  les  attributions  et  les  appointe- 
ments  des  fonctionnaires  de  la  Caisse  de  Conversion  seraient 
provisoirement  fixes  par  le  reglement,  jusqu'a  ce  que  le  Congres 
National  se  prononcat  definitivement  sur  ces  matieres. 

L'article  huitieme  instituait,  outre  la  responsabilite  per- 
sonnelle  de  Particle  221  du  Code  Penal,  les  penalites  du  meme 
article  pour  les  membres  de  la  Caisse  de  Conversion,  ayant 
permis  Paltcration  d'application  des  depots. 

L'article  neuvieme  transferait  a  la  Caisse  de  Conversion 
le  fonds  de  rachat  et  le  fonds  de  garantie  du  papier-monnaie, 
crees  par  la  loi  n.  581  du  20  Juin  1899.  Lessoldes  du  fonds  de 
rachat  continueraient  a  etre  appliques  d'accord  avec  Particle 
premier  de  la  loi  citee.  Le  fonds  de  garantie  serait  aussi  destine 
au  rachat  du  papier-monnaie,  moyennant  echange  de  celui-ci 
contre  des  billets  de  la  Caisse,  emis  contre  le  fonds  en  question, 
d'accord  avec  Particle  premier  de  cette  loi. 

L'article  dixieme  autorisait  le  president  de  la  Republique 
a  etablir  a  Londres  one  agence  de  la  Caisse,  celle-ci  ayant 
faculte,  en  cas  d'avantage  pour  ses  proprcs  operations,  d'emet- 
tre  des  billets  convertibles  a  vue  par  cette  agence.  Celle-ci  aussi 
serait  place  sous  la  direction  immediate  du  ministre.  Le  presi- 
dent pourrait  encore  faire  des  operations  de  change,  achetcr  et 
vendre  des  traites  sur  Petranger,  de  facon  a  maintenir  le  cours 
fixe  a  Particle  premier  de  la  loi ;  ces  operations  se  feraient  selon 
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la  methode  que  le  Gduvernement  trouverait  preferable,  inclu- 
sivement  par  une  section  speciale  du  Tresor,  exception  faite  de 
la  Caisse  de  Conversion  ;  pour  y  faire  face,  le  Gouvernement 
pourrait  utiiiser  jusqu'a  trois  millions  sterling  du  fonds  de  ga- 
rantie,  qu'il  n'aurait  pas  resolu  d'appliquer  aux  fins  de  rach^t  de 
rarticle  neuvieme.  lUui  etait  encore  permis  de  creer  au  Tresor 
la  section  speciale  des  changes,  y  fixer  le  nombre,  la  classe,  les 
attributions  et  les  appointements  du  personnel,  y  nommer  de 
preference  les  fonctionnaires  actuels  du  Tresor,  mais  pouvant 
y  nommer  des  personnes  etrangeres  aux  cadres,  tous  ces  actes 
aussi  devant  etresoumisa  Tapprobation  du  Congres.  Faculte 
lui  etait  donnee,  en  outre,  de  proceder  a  la  liquidation,  de  la 
maniere  la  plus  avantageuse  aux  interets  nationaux,  des  transa- 
ctions existantes  entre  le  Tresor  et  le  Banco  do  Brasil. 

L'article  onzieme  permettait  d'ouvrir  les  credits  necessaires 
a  I'execution  immediate  de  la  loi,  tant  pour  le  personnel  que 
pour  le  materiel . 

Sanctionnee  le  6  Decembre,  la  loi  fut  re'glementee  par 
decret  du  1 3  du  meme  mois,  et  la  Caisse  de  Conversion  com- 
menca  a  fonctionner  le  22  Decembre  1906. 
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GHAPITRE  XXVI 


SITUATION    ECONOMIQUE   ET  FINANCIERE    DE  I907-I9IO. 
LES  £20.000.000  DE  LA  CAISSE  DE  CONVERSION. 

Une  nouvelle  periode  presidentielle  venait  de  s'ouvrir. 
II  ne  nous  appartient  pas  d'analyser  par  le  detail  les  caracteres 
principaux  de  la  nouvelle  orientation  suivie,  soit  en  finances, 
soit  en  administration. 

Ce  n'est  cependant  ni  exagerer,  ni  etre  injuste  que  d'ob- 
server  qq'en  finances  les  operations  faites  furent  bien  inferieures 
a  celles  que  le  Bresil  etait  deja  en  situation  d'exiger,  conditions 
qu'il  avait  couramment  obtenues  a  des  epoques  bien  recentes. 
Leur  niveau  economique  baissa  en  proportion,  et,  ni  comme 
clauses  d'emission,  ni  comme  largeur  de  vue,  quant  auxbuts 
auxquels  elles  s'appliquaient,  les  finances  basees  sur  les  plans 
de  valorisation  et  de  stabilisation  du  change  ne  soutiennent 
la  comparaison  avec  leurs  devancieres. 

De  meme,  en  administration,  les  projets  les  plus  vastes 
furent  formes  et  discutes  avec  un  veritable  luxe  d'erudition 
litteraire ;  mais  la  realisation  ne  suivit  que  de  fort  loin  I'am- 
pleur  des  desseins.  On  essaya  de  toucher  a  tout,  et  presque 
rien  ne  fat  fait,  de  reellement  utile  et  pratique. 

Les  depenses,  seulement,  obeirent  au  meme  rythme  d'en- 
flure  outranci^re.  Les  journaux  de  I'epoque  caracteriserent 
cette  phase  d'une  facon  severe.  aNous  ne  connaissons  rien 
«  qui  prouve  de  la  part  du  Gouvernement»,  disait  le  Re- 
trospecto  Commercial  de  igo8,  nl'intention  arretee  et  ferme 
a  de  retrancher  largement  dans  ses  depenses  et  de  supprimer 
I  la  legion  de  credits  extra-budgetaires,  qui,  sous  le  Gou\-ernc- 
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«  ment  actuel,  ont  battu  le  record  et  atieignent  la  somme 
«  la  plus  elevee  que  nous  ayons  enregistree  jusqu'aujour- 
«  d'huis. 

Ce  ne  fut  que  pour  le  reseau  des  voies  ferrees  qu'un 
progres  remarquable  se  fit  sentir,  en  partie  grace  a  la  prose- 
cution des  plans  du  Gouvernement  precedent,  modifies  et 
meme  ameliores  sur  de  certains  points  par  le  nouveau  presi- 
dent. Ainsi  le  reseau  de  17.242,457  kilometres,  fin  1906,  se  de- 
veloppa  progressivement  a  17.612,888  en  1907  et  a  18. 632,655 
en  1908. 

Le  14  Juin  1909,  la  mort  inesperee  du  president  Penna 
ouvrait  une  nouvelle  periode  pendant  laquelle  le  Gouverne- 
ment echut  au  vice-president,  Mr.  Nilo  Pecanha,  actuellement 
au  pouvoir. 

Le  pays  continuait  a  se  developper,  avec  des  alternatives 
dans  la  valeur  de  ses  exportations.  Les  chiiTres  des  trois  annees 
de  1907  a  1909  en  font  foi,  exclusion  faite  des  mouvements  de 
numeraire. 


ANNIES 

IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

DIFFERENCES 

1907  

6'M-937:74*»0 

860.890:882*000 

2i5-9S3:'38»ooo 

567.271:636^000 

705.790:61 1>000 

138.518:9751000 

592.875;947»ooo 

1. 016. 590: 2701000 

423.7i4:343Jooo 

II  n'est  pas  possible  de  donner  des  resultats  exacts  de 
la  gestion  budgetaire  pendant  ces  trois  ans,  parce  que  les 
comptes  definitifs  n'en  sont  pas  cl6tures.  Les  chifFres  ap- 
proximatifs  sont  ceux  que  nous  transcrivons  ci-dessous,  ex- 
clusion faite  des  depots,  mais  en  y  faisant  figurer  les  operations 
de  credit. 
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ANNEES 

RECETTES 

Or 

DEFENSES ' 

Or 

EXCfeDENTS  (+)  OU 
DEFICITS  (— } 

Or 

■909  

107.600:8661707 

■52-453:940*'l0 
86-724;376?450 

103.037 1626^262 

i55-720:o34J47i 
102.580: 1 58^246 

+  4-653 

-  3.266 

—  15*864 

240*445 

094*3'" 
781*796 

ANNIES 

RECETTES 

Papier 

DfiPENSES 

Papier 

EXCfeDENTS  (+)  OU 
DEFICITS  (— ) 

Papier 

1909  

38s.246:284«883 
38s.3l6:922f29l 
357.001  :o87»52l 

383-34o:709»863 
391.308:228*472 

367-843:599»3'7 

—  94:424*980 

—  S-99I:3'*»'8l 

—  I0.a)2:5ii>796 

Les  chiffres,  en  incluant  les  dep6ts,  et  abstraction  faite 
des  operations  de  credit,  seraient  ceux  qui  suivent : 

ANNEES 

RECETTES 

Or 

DEFENSES 

Or 

ESCfeOENTS  (+)  OU 
DEFICITS  ( — ) 

Or 

io7.782:96o$oi5 
86.8&/i:38r.J429 
87.ir)6:255l(736 

68.943:504*304 
65.415:129*151 
74.449: 102*088 

+  38-839:45S*7l' 
+  2t.449:25l*278 
+  13.747:153*648 

ANNIES 

RECETTES 

Papier 

DEFENSES 

Papier 

EXCIiDENTS  f+1  on 
DEFICITS  (— ) 

Papier 

1907  

339.655:666f850 
271.651  ;l25»68l 
290.031 :934J227 

380.255:618*973 
386.799:211*081 
372.354:591*672 

—  40.599 
—115. 148 

—  82.332 

952»'23 

085*400 
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Nous  devons  faire  remarquer  que  ces  resultats  ne  sont 
qu'approximatifs .  Ceux  de  1907  sont  presque  definitifs. 
Ceux  de  1908  sont  moins  exacts,  et  ceux  de  I'exercice  der- 
nier sont  absolument  provisoires,  car  on  est  encore  eloigne 
de  la  verification  complete  de  la  comptabilite. 

On  voit,  a  ces  alternatives,  I'influence  des  oscillations 
correspondantes  du  commerce  general,  de  la  valeur  des 
exportations  bresiliennes,  de  celle  des  produits  importes. 
L'annee  de  1908  presenta  des  difficultes  economiques,  dont  les 
budgets  des  recettes  de  la  meme  epoque  et  de  l'annee  suivante 
donnent  la  mesure,  au  point  de  vue  du  gouvernement  du 

pays- 

Le  sens  general  de  I'evolution,  neanmoins,  se  mani- 
feste  comme  une  hausse  progressive  du  standard  of  life,  par 
le  developpement  des  utilites  consommees,  une  hausse  de 
la  capacite  productive,  par  I'expansion  des  marchandises  ex- 
portees.  Et  cette  observation  n'est  pas  influencee  par  des 
valeurs  differentes  de  la  monnaie  courante,  en  papier,  puisque 
le  change  ne  subit  que  fort  peu  d'alterations,  minimes,  pen- 
dant la  periode  correspondante. 

Quoique  les  chiifres  a  partir  de  1906  ne  soient  pas  encore 
definitifs,  puisque  les  comptes  n'ont  pas  ete  clotures,  ils  sont 
sufBsamment  exacts  pour  que  I'on  puisse  suivre  par  eux  le 
developpement  du  pays  et  la  gestion  budgetaire.  Examinons 
revolution  des  diiferents  fonds  speciaux  : 

Solde  du  fonds  de  garantie,  depose  4  Londtes,  au  31 

Dficembre  1906  £5.126.887-16-7 

Recettes  per^ues  au  1907  (chiffres  provisoires).  .  .  1.267.311-14-7 
Amortissement de I'indemnite a  la Bolivie en  1907-1908  707.206-19-7 
Somme  transKrte  au  lends  de  ra- 

chat,  pour  racliat  depapier- 

monnaie  inconvertible,  moy- 

ennant  Emission  de  billets  de 

la  Caisse  de  Conversion,  en 

1907  £1.016.666-13-4 
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Recettes  perijues  en  1908  (chiffres 

provisoires)   £  i  .028.053-16-8 

Recettes  per(;ues  en  1909  (chiffres 

provisoires)   956.299-11-4 

f  1 .016.666-13-4  £9.085.759-18-9 

Solde  au  31  D&embre  1909 

(chiffres  provisoires).    .      8.069.093-  5-5 

£  9.085. 759-18-9  f  9.085.759-18-9 

Le  fonds  de  rachat  avail  recu  un  supplement  de 
f  i.oi6.666-i3-4  du  fonds  de  garantie  en  1907  ;  transformes 
en  rei's  au  change  de  15  '/.^  pence,  cela  represente  la  somme  de 
16  000.000.000 .  Ainsi,  son  evolution  avait  suivi  la  marche 
iranscrite  ci  dessous : 


Montant  au  31  Ddcembre  1906   875: 635^748 

Recettes  percues  en  1907  (chiffres  provisoires).    .    .  4.247:oi7$i44 

Apport  du  fonds  de  g^arantie   i6.ooo:ooo$ooo 

Rachat  en  1907   iR.ooo:ooo$ooo 

Recettes  percues  en  1908  (chiffres 

provisoires)   5.32o:748$7i8 

Rachat  en  1908   2.ooo:ooo$ocio 

Recettes  per?ues  en  1909  (chiffres 

provisofres)   '3.  i94:957$983 

Rachat  en  1909   2oo:ooo$ooo 

20.20o:ooo$ooo  29.638:359$592 
Soldeau  31  Ddcembre  1909  9-438:359$S92 

29-6.38:359$592  29-638:359$S92 


La  circulation  inconvertible  avait  done  subi  de  grandes 
alterations  sous  Paction  combinee  de  ce  fonds  de  rachat,  de 
la  perte  de  valeur  des  billets  non  echanges  en  temps  utile, 
de  I'echange  conore  les  pieces  d'argent,  de  nickel  et  de  billon. 
L'ensemble  de  ces  elements  avait  produit  les  resultats  suivants: 

Circulation  inconvertible  au  31  Decembre  1906.    .    .  664.792:9601500 
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Rachat  en  1907  : 

Monnaie  d'argent.  . 
Monnaie  de  nickel.  . 

Billon  

Papier-monnaie   .  . 
Monnaies  subsidiaires . 
Benefices   sur   billets  deva- 
lorisds  


2-o6l:333$Soo 
i.oo6:456$5oo 
3:7065000 
i8.ooo:ooo$ooo 

I 89: 701 $050 
2i.26i:233$5oo 


Circulation  inconvertible  au  31  Dteembre  1907. 


643-531 :727$ooo 


Rachat  en  1908  ; 


Monnaie  d'argent.  . 
Monnaie  de  nickel  . 
Billon  .  .  .  .  ■  . 
Papier-monnaie  .  . 
Monnaies  subsidiaires 
B6n6fices  sur  billets  d^valO' 
ris6s  .... 


4.045:o26$4io 

774: 7641500 
2o:203$70o 
2.ooo:ooo$ooo 
i04$8so 

2.oo8:775$S40 
8.84a:875$i30o 


Circulation  inconvertible  au  31  Decembre  1908 


634.682 :852$ooo 


Rachat  en  1909 : 


Monnaie  d'argent.  . 
Monnaie  de  nickel.  . 

BUlon  

Papier-monnaie   .  . 
Monnaies  subsidiaires 
Benefices  sur  billets  deva 
loris6s  .... 


4.6S9:879$i7o 
i-2i3:394$700 
i8:57S$040 
20o:ooo$ooo 
6$5oo 

I38:264$590 

6.230: I20$000 


Circulation  inconvertible  au  31  D&embre  1909.    .     628.452: 7325000 
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Rachat  ea  1910  (i"  trimestre)i 

Monnaie  d'argent.    .    .    .  i.324:984$42o 

Monnaie  de  nickel.    .    .    .  46:65o$om 

B'llon   i:202$ooo 

Benefices  sur  billets  dSva- 

loriste   4:434$o8o 

i.377:470$5m 

Circulation  inconvertible  au  31  Mars  1910  .    .    .  627.07S:26i$5oo 


Les  litres  de  Rescission  avaient  subi  les  reductions 
suivantes : 


Circulation  au  31  D&embre  1906 
Amortissement  en  1907  .  .  . 
Circulation  au  31  DScembre  1907. 
Amortissement  en  igo8  .  .  . 
Circulation  au  31  Dtombre  1908. 
Amortissement  en  i9oq  .  .  . 
Circulation  au  31  Decembre  1909. 
Amortissement  en  1910  ( i"  tri- 

mestre)  

Circulation  au  31  Mars  1910.  . 


£  15.509.140-0-0 

£  687.600 

14.821 .540-0-0 

189.500 

14.632.040-0-0 

375-700 

I4-2S6-340-0-0 

53-780 

14.202.560-0-0 


Le  fonds  d'amortissement  des  emprunts  interieurs  se  de- 
veloppait  regulierement,  ainsi  que  le  prouvent  les  chiffres  ci- 
dessous  : 


Montant  du  fonds  au  31  Decembre 

1906  (21 .362  a/>o/K'es).  .  . 
Augmentation  en  1907  .  .  . 
Montant  du  fonds  au  31  D&embre 

1907  (21.731  apolicei)  .  . 
Augmentation  en  1908  .  .  . 
Montant  du  fonds  au  31  Decembre 

1908  {22.600  apolkes)  .  . 
Augmentation  en  1909    .    .  . 


2i.3SS:5oo$ooo 

368:200$ooo 

21 . 723:7001000 

865:8on$ooo 

22.589:500$ooo 

i.32o:6oo$ooo 
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Montant  du  fonds  au  31  D6ceinbre 
1909  (23.923  .apolices)   .  . 


23.910:  ioo$ooo 


Augmentation  en  1910  ( 1"  tri- 
inestre )  


i.5oo:ooo$ooo 


Montant  du  fonds  au  31  Mars 
1910  (25.423  a/>o/tcfis).    .  . 


25.410:1001000 


Le  Gouvernemeut  de  Mr.  AfFonso  Penna,  lie  au  plan 
de  valorisation  du  cafe,  dut  aider  I'Etat  de  Sao  Paulo  dans 
ses  difficultes  financieres.  Ce  fut  I'origine  de  I'ennprunt  de 
iqo7,  de  £  3. 000. 000,  finissant  en  1924,  emis  a  g5  %,  portant 
5  7o  d'interets.  L'operation  fut  mauvaise,  tant  au  point  de 
vue  de  I'application  des  sommes  ainsi  obtenues,  comme 
sous  I'aspect  des  rapports,  qui  en  naquirent,  entre  I'Union  et 
rfoat. 

D'autres  emprunts  a  I'etranger  furent  faits,  par  suite  du 
plan  de  developpement  de  I'outillage  du  pays.  II  en  provint 
Pemprunt  de  5o  millions  de  francs  a  5  °/„,  amortissable  en 
5o  ans,  de  1907,  destine  a  la  construction  du  chemin  de  fer 
d'ltapura  a  Coruinba.  L'emprunt  de  £  4.000.000,  emis  a 
96  °/„,  a  5  "It,  d'interets,  amortissable  en  10  ans,  de  1908,  dont  le 
produit  allait  servir  a  amortir  des  billets  du  Tresor  a  court 
terme,  emis  la  meme  annee  pour  pourvoir  aux  depenses  de 
la  nouvelle  distribution  d'eau  de  la  ville  de  Rio  de  Janeiro, 
fut  une  consequence  de  ce  plan. 

Ces  deux  operations  etaient  malheureuses. 

La  premiere  inaugurait  un  systeme  absolument  inde- 
fendable  :  celui  de  payer  en  titres  les  travaux  executes 
pour  le  compte  du  Gouvernement.  Comme  le  credit  de  I'en- 
trepreneur  etait  toujours  inferieur  a  celui  de  PEtat,  les  sommes 
nettes  produites  par  Pemprunt  rapportaient  toujours  moins 
que  ce  qu'elles  eussent  pu  donner,  si  le  Gouvernement 
lui-meme  eut  negocie  Paffaire.  II  en  resultait  que,  pour  obtenir 
les  memes  capita  ux  indispensables,  les  entrepreneurs  de  tra- 
vaux, en  meme  temps  intermediaires  financiers,  grossissaient 
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les  chiflres  des  emprunts.  lis  n'y  avaient  qu'a  gagner,  et  le 
seul  perdant  etait  le  Tresor  National . 

La  seconde  avait  pour  but  consolider  un  mauvais  ex- 
pedient financier  :  I'emission  de  billets  du  Tresor,  a  Londres, 
pour  faire  face  a  des  dispenses  d'assainissement  de  la  ville  de 
Rio.  Ces  billets,  n'a^'ant  pu  etre  amortis  en  temps  voulu, 
par  suite  de  la  restriction  des  recettes,.furent  transformes  en 
emprunt.  Or,  puisque  cette  transformation  obeissait  a  une 
gene  financiere,  il  eut  ete  plus  comprehensible  de  la  faire 
d'accord  avec  les  exigences  d'une  situation  peu  florissante,  et  ne 
pas  fixer  a  I'operation  le  delai,  reellement  trop  court,  de  dix 
ans  ;  I'amortissement,  trop  rapide  pour  une  affaire  de  ce  genre, 
allait  peser  lourdement  sur  les  finances  du  pa3's. 

Le  meme  systeme  de  paiement  en  titres  des  travaux, 
faits  pour  le  Gouvernement,  niena  celui-ci  a  augmenter  la 
Dette  Interieure  en  1909  pour  emettre  des  apolices  5  °/o  papier, 
destinees  a  solder  les  depenses  de  construction  de  plusieurs 
chemins  de  ferfederaux.  Les  contrats  celebres  sur  cette  base 
se  rapportent  aux  chemins  de  fer  de  Madeira  a  Mamori,  Timbo 
a  Propria,  Oeste  de  Minas,  Sao  Liii^  a  Caxias,  Central  do  Rio 
Grande  do  Norte,  Great  Southern,  Passo  Fundo  ao  Uruguay, 
et  Maricd. 

Le  premier  decret  appliquant  cette  methode  est  du  4 
Fevrier  1909.  II  fut  emis  pour  18. o83  co«/os  de  titres  dans  ces 
conditions  jusqu 'an  3i  Mars  1910. 

Une  serie  d''apolices  3  papier,  fut  autorisee  par  decret 
du  16  Decembre  1909,  pour  solder  les  reclamations  jugees 
par  le  Tribunal  arbitral  Bolivio-Bresilien,  en  consequence 
du  traite  de  Petropolis,  du  17  Novembre  igoS. 

D'un  autre  cote,  Pamortissement  des  emprunts  interieurs 
se  fit,  par  voie  de  rachat  ou  de  tirage,  de  la  facon  suivante  : 

Emprunt  de  i8jff  (4  '/a  or).  Entierement  rachete,  le  der- 
nier coupon  d'interets  a  payer  devant  etre  celui  de  Juillet 
1910. 


/ 
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Emprunt  de  i8g-j  (6  %  papier)  : 

Circulation  au  31  Mars  1907   3i.o82:ooo$ooo 

Araortissement  en  1907  .  .  .  6.ooo:ooo$ooo 
Araortissement  en  1909    .    .    .  6.ooo:ooo$ooo 

Circulation  au  31  Mars  1910   i9.o82:ooo$ooo 

Ainsi  les  ^7po/?ces  en  circulation  au  3 1  Mars  19 lose  divi- 
saient  comme  suit: 

Lot  du  i5  Novembre  182J  : 

Apolices  en  circulation  (5  %  et  4  %  papier)    .    .  483.546:6oo$ooo 

Dicrei  du  2g  Novembre  18 gj : 

Apolices  en  circulation  (6  %  papier)   I9.o82;ooo$ooo 

Dicret  du  6  Juin  igo3  : 

Apolices  en  circulation  (5  %  papier)  Port  de  Rio.    .  i7.30o:ooo$ooo 

D&cret  du  4  Fivrier  rgog: 

Apolices  en  circulation  (5  %  papier)   i8.o83:ooo$ooo 

Decret  du  16  Dicembre  igog  : 

Apolices  en  circulation  (3  %  papier)  .    .       .    .  i.8o5:ooo$ooo 

Total  en  circulation   S39.8i6:6oo$ooo 

Au  3 1  Decembre  1909,  la  situation  de  la  Dette  Exterieure 
pouvait  etre  resumee  dans  le  tableau  suivant: 
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Ces  chiffres  ne  sont  plus  exacts  a  I'heure  actuelle . 

Le  Gouvemement  de  Mr.  Nilo  Peeanha  resolut  de  profiter 
d'un  ensemble  de  circonstances  favorables  pour  anticiper  la 
reprise  des  amorrissements  de  la  Dette  Exterieure,  suspendus 
jusqu'en  191 1  en  vertu  dxifimdmg-scheme  de  1898,  et  pour 
commencer  une  serie  de  conversions  du  5  %  en  4  %. 

Le  budget  vote  pour  igiodonnait  I'autorisation  pouref- 
fectuer  ces  operations .  Avis  fut  donne  immediatement  de  la 
reprise  de  i'amortissement,  en  avance  d'un  an  et  demi  sur  le 
delai  contractuel . 

La  hausse  qui  s'ensuivit  sur  les  litres  bresiliens  permit  de 
traiter  a  meilleurs  termes  la  conversion  de  quelques  emprunts. 

.  La  tentative  ne  porta  pas  sur  I'ensemble  des  litres  5  °/o, 
non  seulement  pour  sender  le  marche,  comme  pour  mieux  le 
preparer  pour  les  operations  complementaires.  C'etait  une  ma- 
niere  de  reserver  I'avenir.  II  y  avail,  en  outre,  de  certaines  for- 
maliies  a  remplir  pour  certains  de  ces  emprunts,  qui  auraient 
retarde  la  mise  en  marche  de  ces  reductions  de  depenses, 
Mr.  Leopold©  de  Bulhoes,  ministre  des  finances  pour  la  seconds 
fois,  se  limita  a  convertir  I'emprunt  de  VOeste  de  Mi'nas,  de 
1893,  et  celui  de  1907  <  Ces  deux  detles,  s'elevant  a 
£  6.249.500,4  5  "/o,  fqrent  transformees  en  un  nouvel  em- 
prunt  de  £  7.142.285,  a  4      atnortissable  en  56  ans. 

La  difference  des  annuites  dans  les  deux  cas  est  de 
£  203.598. 

Annuity  des  deux  emprunts  5%)  .  .  £  525.000 
Annuity  de  remprunt  de  conversion  .    .    .  32 1 .402 

fi  203.598 

Le  complement  de  cet  emprunt  a  £  10.000.000,  valeur 
nominate  de  I'operation  4  %  faite  en  igio,  a  87  %,  est  des- 
tine au  developpement  du  reseau  des  chemins  de  fer  du  Ceara. 

De  meme,  les  disponibihtes  normales  du  Tresor  permet- 
laient  le  rachat  d'un  emprunt-or  extremement  onereux,  celui 
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de  1879,  4  7j  qui  avait  ete  inclus  dans  le  contrat  du  fun- 
ding-loan.  Get  emprunt,  quoique  fait  a  riaterieur,  avait 
emigre  et  se  trouvait  presque  entierement  a  I'etranger  Le  capi- 
tal nominal  en  circulation  etait  encore  de  20.548  contos-or, 
representant  £  2.3ii.65o,  et  exigeant  une  annuite  de 
£  445 . 705-6-8.  Son  rachat  fut  ordonne,  le  dernier  coupon  a 
payer  devant  etre  celui  de  Juillet. 

Grace  a  ces  deux  operations,  le  Tresor  peut  compter  sur 
une  diminution  de  depenses  annuelles  de  £  767. 107.  Or,  comme 
les  amortissements  ne  representent  qu'une  depense  globale  de 
£  927.687-12  8,  il  est  aise  de  conclure  que  le  rachat  de  I'em- 
pruntde  1879  et  la  conversion  des  deux  autres  ont  permis  de 
revenir  a  une  situation  normale,  au  point  de  vue  financier, 
rien  qu'avec  une  augmentation  de  frais  de  £  i6o.58opar  an. 

II  faut  ajouter  que  cette  difference  disparaitra  avec  la  pro- 
secution judicieuse  et  prudente  du  plan  de  conversion,  sim- 
plement  amorce  par  les  operations  precedentes . 

Afin  de  faire  du  4  le  type  normal  des  obligations  bresi- 
liennes  a  I'etranger,  le  minisire  des  finances  negocia  et  obtint 
I'applicaiion  du  meme  regime  aux  emprunts  destines  a  la  cons- 
truction des  chemins  de  fer  d'ltapura  a  Gorumba,  et  de  Goyaz. 

Ainsi,  au  3i  Mars  19 10,  la  Dette  Exterieure  de  I'Union 
s'elevait  a  £  78.320.077-9-9  et  340  millions  de  francs,  distribues 
de  la  sorte : 


Emprunt  de  1883  (4  '/a  %)•    •    •    •  £  3.267.000 

»       de  1888  (4  V2  %)•    •    •    •  4-7S7-0OO 

»       de  1889  (4%)   18.300.000 

»       de  1895  (5%)   7.291.600 

»  de  iBgS  (5%)  Funding-loan.  8. 613. 717-9-9 
!>       de  1901  (4%)  Rescissiun- 

bonds   14.202.500 

»       de  I90S'(5%)  Port  de  Rio  .  8.370.300 

»       de  1908  (5%)   3.517.600 

»       de  1910  (4%)   10.000.000 

Total  ........  £  78.320.077-9-9 
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Emprunt  du  Chemin  de  Fer  d'ltapura 

a  CorumM   frs.  100  000.000 

Emprunt  du  Chemin  de  Fer  de  Goyaz.  100.000.000 

Emprunt  du  Port  de  P^rnambuco  .    .  40.000.000 

Total  ..  .   frs.  240.000.000 


Les  differences,  entre  ce  tableau  et  celui  de  la  page  477, 
proviennent  de  la  conversion  faite  en  1910,  de  Femprunt  com- 
plementaire  pour  les  chemins  de  fer  du  Ceara  et  des  atnor- 
tissements  faits  pendant  le  premier  trimestre  de  19 10,  montant 
a  £481.680:    ■  ■  . 


Emprunt  de  1888   £  63.300 

i>       de  1889   ^7.903 

»       de  1895.    -   40.000 

»       de  1907  ,  .    .    .    .  69.300 

»       de  1 90S   164  400 

i>       de  1910.    .    .    •   53.780 

Total  .    .    .    .    i   £  481.680 


Nous  avons  montre  precedemtnent  la  valeur  du  cominerce 
general  du  pays.  Pour  eviter  les  erreurs  d'appreciation,  dues 
aux  variations  des  cours  du  change,  citons-les  de  nouveau, 
apres  avoir  transforme  les  chiffres  en  papier-monnaie  en  livres 
sterling  au  change  moyen  de  I'annee,  et  d'accord  avec  les 
resultats,  publics  par  le  Bureau  de  Statistique  Commerciale 
de  Rio  de  Janeiro,  exclusion  faite  des  mouvements  de  nu- 
meraire : 


ANNIES 

IMPORTATIONS 

EXPORTATIONS 

exc]^dents 
d'exportations' 

TOTAL 

£ 

C 

£ 

S 

I90I  

21.377.270 

40.621.993 

19.244-723 

61.990.263 

1902  

23.279.418 

36.437.456 

13.158.038 

59.716.874 

'903  

24.207.8U 

.  36-883.175 

12.675.364 

6l.OgO.986 

25.9iS.433 

39.430.136 

i3.5M.7i3 

65.345-559 
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ANNt:i:s 

IMl'ORTATIUWS 

i;\l'ORT.\TKJS'S 

i:xn';oi;NT,s 

D'E.XI'0HT.\T10NS 

TOTAL 

£ 

C 

"''5  

29.830.050, 

I4!fei3..<i3 

74-473-11'M 

MO"  

33.204.041 

53.059.480 

I9-855-439 

8'j.263.52l 

IIW7  

40.527.(503 

54.176.898 

.  13.649.295 

94.704.501 

35.491.410 

44.155.28.J 

8.663.870 

70.646.f«/p 



3:->ii-r48 

i'3-7-4-44" 

26.612.^192 

HKi.836.188 

iffiu  (Jaiiviur  a  Avril 

quatre  mois)   .  . 

I3.'j04.2l-!8 

1rj.579.iKij 

5.884.718 

33.273.294 

Une  fois  de  plus,  ce  tableau  demontre  le  developpement 
ascensionnel  du  pays,  la  hausse  des  facilites  de  la  vie  par  la 
croissance  des  consommations,  les  progres  de  la  production.  II 
est  comprehensible  que  les  changes  evoluassent  vers  la  parite 
legale,  et  I'accusation  faite  naguere  au  Gouvernement  d'inter- 
venir  sur  le  marche,  vers  1906,  dans''le  sens  de  provoquer  la 
hausse  tombe  par  terre  devant  les  chiffres  de  la  statistique. 

La  Caisse  de  Conversion  commencant  a  fonctionner,  des 
capitaux  iniportants  transferes  au  Bresil,  a  un  change  eleve,  y 
•  entrerent  de  suite,  pour  beneficier  des  differences  entre  le 
cours  d'acquisition  de  Tor  et  celui  de  remission  de  papier  con- 
vertible, contre  depot  a  la  Caisse.  Ainsi,  de  Decembre  1^06 
a  Mars  1907,  lasommede  £  5.429.795  y  fut  placee;  celle  de 
£  1S9.6S4-2-6  en  fut  retiree,  laissant  un  solde  de  £  5.240.1 1 0-17-6. 
Ces  chiffres  varierent  par  la  suite,  mais  le  premier  noyau  des 
depots  eut  I'origine  que  nous  venons  de  lui  assigner . 

Les  changes,  contenus  provisoirement  par  le  nouvel  appa- 
reil,  subissaient  des  variations  assez  etroites.  Les  taxes  extremes 
de  Pannee  1907  furent,  pour  les  traites  a  90  jours  sur  Londres, 
i5  Vifi  2t  i5'7j.,,  la  moyenne  de  ces  douze  mois  s'etant  fixee 
a  isVaj.  Les  limites  furent  encore  plus  resserrees  pour 
1908  :  i5  '/j  et  i5       la  moyenne  s'etablissant  a  i5  'j^^. 

Le  meme  phenomcne  ne  sc  reproduisit  pas  en  1909.  Les 
marges  d'oscillation  furent  plus  grandes,  de  i5     et  i5  '7^- 

Et  surtout  les  differences  entre  les  places  de  Santos,  de 
PAmazonie  et  celle  de  Rio  etaient  assez  remarquables. 

3947  3' 
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Void  les  chiffres  du  second  semestre  de  1909  : 


MOIS 

RIO 

■  S.\NTOS 

.MANAOS 

Juillet  

AoQt  

Septembre   .    .  . 
Octobre  .    .    .  . 
Novembre    .    .  . 
Dficembre.    .   .  . 

15   1/8  -13  5/32 

15  5/32 
15  11/64  —  15  3/16 

15  13/64  —  15  9/32 
15  19/64 

15  s/is  - 13 11/32 

15  5/3-  -  '3  3/i6 

>5  3/16 
15  3/16  —  15  1/-I 
15  9/64  —  15  1/4 
15  II/3J  -  15  7/16 
'3  3/'6  -  15  23/64 

15  11/64 
15  11/64 
15  15/64 

13  3/16  -  15  5/8 

15  37/64  -  15  5/8 

'5  15/32  -  15  =1/32 

MOlS 

parA 

PERNAMbUCO 

'3  9/64  —  15  3/32 

15  11/64 
■5  7/32  —  15  5/'6 
15  25/64  -  13  9/10 

'5  9/16 
155/8 

'5  5/32 

15  13/64 
15 15/64  -  15  3/8 

15  7/16 
IS  3/8  -  13  7/16 

Ces  donnees  recoivent  une  nouvelle  confirmation  par  les 
variations  des  cinq  prenaiers  mois  de  1910. 

MOIS 

RIO 

SANTOS 

MANAOS 

Janvier  .... 
Fevrier  .... 

Mars  

Avril  

Mai  

15    1/8   -  15  1/4 

15  <>I<M 
15   1/8  -  15  9/W 

15  1/8  —  '5  "/32 

16  —  16  1/16 

15  3/32 
15    3/64-  15  5/32 
13    9/64-  13  11/64 
15  II/B4-  15  11/32 

10  1/16 

15  3/16  —  15  1/2 

13    S/32  —  13  3/16 

'S  5/32 

15  5/32  -  15  17/32 
16  1/16 

MOIS 

PAHA 

PERNAMBUCO 

Avrll  

Mai  

■3  3/16 -15  3/8 
15  11/64  -  15  3/16 

15  5/3:  -  15 "  3/16 
15  11/64  —  15  3/4 
16  5/32 

15  3/16  —  13  1/4 
■5  3/16 

13  1/16 
15  1/16   —  13  11/32 
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On  y  voit,  par  la  hausse  a  Santos,  terminant  en  Decern- 
bre,  ayant  commence  en  Septembre,  I'influence  de  I'expor- 
tation  pre'cipitee  du  cafe,  sous  le  coup  de  la  legere  hausse  de 
cette  denree  (en  moyenne  de  2$533  par  sac)  et  de  la  loi  de 
limitation  des  exportations,  produisant  ainsi  une  offre  inusi- 
tee  de  traites  en  un  delai  tres  court.  En  cinq  mois  et  demi 
(de  Juillet  au  commencement  de  Decembre)  10.500.000  sacs 
furent  exportes  par  Santos,  valant  plus  de  20  millions  sterling, 

On  y  voit  le  meme  phenomene  sur  les  places  du  Nord, 
a  partir  du  mois  d'Octobre,  en  consequence  de  la  recolte  remar- 
quable  de  caoutchouc,  3g. 026.738  kgs.,  se  vendant  a  des 
prix  absolument  hors  du  commun  (la  moyenne  en  igo8 
avait  ete  de 45^960  par  kilo;  elle  fut  de  7S736  en  1900,  soit 
2S806  de  plus  par  kilogramme).  Le  desir  naturel  de  profiter 
des  cours  multipliait  les  ventes,  d'oii  grand  afflux  de  traites  de 
caoutchouc,  produisant  la  hausse  du  papier,  du  change  par 
consequent. 

Or,  si  I'on  se  souvient  que  la  livre  sterling  a  les  valeurs 
suivantes  en  papier,  aux  changes  que  nous  transcrivons  : 


a  15      pence   lOpoo 

3151/8  «  ■  iS$^<^7 

a  15  1/4  »   '5$737 

a  15  3/8   ■5$'M) 

a  15  1/2  »   '.■5$4«.^ 

a  15  5/8  ..  .    .■   i5$36" 

a  IS  3/4   

a  15  7/8    i5$iiS 

a  16  »   '5$'>« 

a  16  1/16   '4$94i 


il  est  evident  qu'il  y  aurait  tout  avantage  a  importer  des 
especes  produisant  a  la  Caisse  de  Conversion  16;;;,  pour 
racheter  plus  tard  la  meme  livre  sterling,  en  traites  sur  Lon- 
dres,  de  iSijiDoo  a  i5.$,  laissant  la  dill'erence  presque  inte- 
arale  comme  benefice  de  Poperation,  soit  jusqua   iS  par 
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livre.  C'etait  une  marge  assuree,  entre  15  '  /.;  et  16  pence,  de 
5oo  a  1.000  conlos  par  million  de  livres  importees  et  deposees  a 
la  Caisse,  et  cela  en  un  delai  tres  court.  La  hausse  a  5  °/„  du 
taux  d'escomptea  Londres  diminuait  un  peu  ces  marges,  mais 
ne  les  supprimait  pas,  de  sorte  que  le  mouvement  d'importa- 
tion  de  numeraire  n'etait  pas  enraye . 

En  consequence  de  ce  raisonnement,  on  voit  les  dep6ts 
croitre  progressivement,  a  partir  d'Octobre  190.9,  jusqu'au  21 
Mai  1 9 10,  date  ou  le  maximum  legal  de  20  millions  sterling 
fut  atteint. 

Le  tableau  suivant,  oii  nous  avons  resume  les  operations 
de  la  Caisse  (en  y  faisant  figurer  seulement  les  soldes  mensuels, 
soit  de  depots,  soit  de  retraits,  pour  ne  pas  le  compliquer  outre 
mesure)  montre  que  la  presque  totalite  des  premiers  dep6ts  se 
fit  entre  le  22  Decembre  1906,  date  du  fonctionnement  initial 
du  nouvel  appareil,  et  fin  Aout  1907. 

Pour  ce  no3'au,  les  fonds,  importes  de  Petranger  a  un 
change  plus  eleve,  contribuerent  d'une  facon  remarquable.  Le 
niveau  resta  stationnaire  pendant  quelque  temps. 

1908  fut,  nous  I'avons  deja  vu,  une  annee  de  tres  grandes 
ditficultes  economiques.  La  Caisse,  fonctionnant  normalement, 
selon  les  previsions  de  ses  fondateurs,  ceda  une  partie  de  son 
encaisse.  Mais  ce  ne  fut  pas  le  commerce  courant  qui  preleva 
ces  1 1 . 139  contos'or  pour  ses  transactions  normales. 

L'or  ainsi  obtenu  et  envoye  a  I'etranger  lui  eut  coute  trop 
cher.  Ce  furent  les  exigences  de  numeraire  de  la  part  d'emi- 
grants,  de  passagers  allant  en  Europe,  qui,  ayant  besoin  d'es- 
peces,  allaient  les  chercher  a  la  Caisse,  quitte  a  les  obtenir 
pour  un  prix  plus  haut. 

Lenouveau  palierde  90  —  96.000  contos-or  se  maintint 
a  peu  pres  constant  de  Janvier  1909  a  Aout-Septembre  de  la 
meme  annee.  En  ce  moment,  commencerent  les  arrivages 
d'or,  importe  pour  les  raisons  que  nous  avons  deja  expliquees. 
Et  ce  fut  une  maree  montante,  sans  arret,  jusqu'au  maximum 


de  320.000  conlos-or,  ou  20  millions  sterling  au  change  de 
1 5  pence,  atteint  le  2 1  Mai  dernier. 

A  deux  reprises,  par  consequent  —  pour  les  premiers 
depots  de  la  Caisse,  jusqu'a  concurrence  d'une  demi-douzaine 
de  millions  sterling,  et  a  partir  de  Septembre-Octobre  igoq, 
pour  plus  d'une  douzaine  de  millions — Tor  y  avait  affiue, 
non  comme  soldes  crediteurs  de  nos  comptes  a\-ec  le  reste  du 
monde,  etrange  theorie  soutenue  pendant  la  discussion  de  la 
loi  par  ses  partisans,  mais  bel  et  bien  comme  speculation,  par- 
faitement  licite  et  raisonnable,  sur  des  differences  de  cours 
entre  le  prix  de  revient  du  metal  et  le  taux  d'emission  de  la 
Caisse . 

Une  nouvelle  situation  s'inaugurait  ainsi,  qui  pouvait  se 
definir  de  la  maniere  suivante :  deux  circulations,  I'une  con- 
vertible a  1 5  pence,  Pautre  inconvertible  au  taux  promis  de 
remboursement,  27  pence,  mais  des  fin  Avril  igio,  valant  16 
pence  par  77iil  re'w-papier . 
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Caisse  de 


SOLDES  DE  DEPOTS  ET  RETRAITS 


MOIS 


Janvier.  . 
Fevrier.  . 
Mars.  .  . 
Avril,  .  . 
Mai..  .  , 
Juin,  .  . 
Juillet  .  . 
AoCit.  .  . 
Septembre. 
Octobre.  . 
Novembre . 
Decembre  , 


Total  de  I'annee  .    .    .  ■ 
Soldes  de  I'annee  ante 


Encaissc-or,  au  .31  Dccembie. 


(•)  Au  21  Mai, 


1906 


37.282:<)25J5i: 


37.282:<i25l5i2 


37.202:425f5i2 


1907 


25-099:350*559 
io.2i8:76o$958 
11.24 1 : 2401(352 
4.800:6501201 
3.41 1:824*981 
205:884$328 
245:226J538 
0.424:8131337 


63-796:535«998 
37.282:4251512 


101.078:961*510 
i.037:iQ3$39: 


100.041  ;768$l  18 


965*458 
732*279 
495*655 


I -037: 193*392 
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Conversion 

DE  FONDS  (EN  MIL  REIS,  A  15  d.) 


1508 

1909 

I9IO 

^  dep6ts 

RETRMTS 

nfip6T.s 

RETRAITS 

pCpots 

RETRAITS 

493:6861610 

- 

- 

968:375*644 

1.883:424*482 

- 

97o:/)7!!«65i 

086:513*443 

3.2a5:587*669» 

z 

1.691:889*257 

_ 

1.582:527*408 

635:986*250 

- 

1,373:2541038 

2.007:978*540 

- 

49.384:161*671 

- 

1.002:196*308 

6.106:189*866 

(')<l7.S7'l:si3*45o 

74=1-708*61*' 

952:583*183 

- 

636:2111581 

- 

740:170*171 

- 

: 

800:327*120 

6ll:252*i«3 

1.100:217*920 

I0.894:2r>2*32( 

1.070:207*620 

33.936:764*923 

826:  132*927 

42.124:713*293 

922:393*438 

46.667:994*048 

^93:686^610 

11.139:101*476 

141.737:842*996 

5.850:421*932 

9B.641 :799*6o3 

ioi.o78;96i?5io 

1- 037: 193*392 

101.572:648*120 

12.176:294*868 

243.310:491*116 

18.026:716^800 

ioi.572:64^i2c 

I2.i76:294*86£ 

243-31'':49l*'l'J 

18,016:716*300 

341.952:290*715 

21.952:2901710 

I2.i76:204i8'jr 

— 

18.626:716*801] 

2i.g53:290*7ic 

— 

89.396:353325 

225.283:774*31^ 

— 

(*)  320.000:000*00^ 

— - 

488 


Tant  que  le  change  semaintint  entre  i5  '/«  et  i5  '/ui 
billets  emis  par  la  Caisse  de  Conversion  n'eurent  qu'une  cir- 
culation fort  limitee :  ils  constituaient  la  majeure  partie  de 
I'encaisse  des  maisons  de  commerce  de  toutes  categories,  qui 
preferaicnt  laisser  en  cours  le  papier  officiel  du  Tresor.  Le  fait 
etait  natural.  Une  fois  de  plus,se  verifiaitla  loi  de  Gresham. 

Quoique  les  deux  especes  de  promesses  de  paiement  cor- 
respondissent,  a  une  petite  difference  pres,  a  la  meme  somme 
en  or,  les  billets  de  la  Caisse  etaient  immediatement  realisables, 
tandis  que  les  autres  ne  I'etaient  que  par  I'achat  de  traites  sur 
J'etranger,  le  peu  d'or  monnaye  exista'nt  sur  le  marche  n'entrant 
pas  en  compte.  Tous  frais  payes,  I'or  acquis  par  rembourse- 
ment  a  la  Caisse  revenait  a  meilleur  prix,  que  celui  qui  eut  ete 
fourni  par  le  cycle  —  achat  de  traite,  remboursemenl  sur  la 
place  tiree,  envoi  de  numeraire  a  Rio. 

Le  papier-monnaie  officiel  etait  done  le  moyen  de  cir- 
culation inferieur ;  comme  tel,  il  dominait  le  marche  et  en 
chassait  les  certificats  de  monnaies  deposees  a  la  Caisse. 

La  situation  commenca  a  changer,  quand,  peu  a  peu ,  sur 
le  marche  libre,  les  changes  dessinerent  leurhausse  progressive. 
En  ce  moment  surgit  une  controverse,  peu  discutee  jusqu'au- 
jourd'hui,  mais  qui  devra  certainement  etre  appelee  a  des 
sanctions  publiques,  sur  la  position  relative  des  deux  especes 
de  billets,  sur  leur  puissance  liberatoire  re^ective,  sur  leur 
acceptation  simultanee  ou  concurrentielle. 

Au  point  de  vue  legal,  I'aspect  du  probleme  n'offralt  au- 
cune  difficulte.  Les  textes  se  rapportant  a  la  valeur  des  billets 
etaient  Particle  i  §  i^et  Particle  2  de  la  loi  de  1906.  D'apres 
le  premier :  « Les  billets  emis  par  la  Caisse  de  Conversion 
«  auront  cours  legal,  possedant  ainsi  effet  liberatoire  pour  tous 
s  contrats  et  paiements  en  general,  exception  faite  de  ceux  que 
«  mentionne  Particle  2  de  cette  loi ;  et  seront  rachetes  et  payes, 
«  a  vue,  au  porteur  qui  les  prejentera  a  Pechange  contre  mon- 
a  naies  d'or  a  la  Caisse  de  Conversion  f .  L'article  2  etablissait : 
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1  Les  paiements  dicretes,  contract{fs  ou,  par  n'importe 
«  quelle  convention,  obligaioires  en  or,  seront  faits,  comma  par 
d  le  present,  d'accord  avec  Petalon  legal  de  27  deniers  sterling 
«  par  mil  riis,  le  paiement  pouvant  s'effectuer  en  billets  de  la 
«  Caisse  de  Conversion,  selon  leur  valeur  en  or,  aux  termes  de 
1  cette  loi  ». 

Ce  dernier  article  vise  surtout  les  contrats  celebres  a 
I'etranger,  en  monnaie  d'or.  11  ne  s'applique  done  pas  norma- 
lement  aux  transactions  internes,  faites  en  monnaie  courante, 
en  papier-monnaie.  Pour  celles-ci,  la  regie  se  trouve  dans  le 
texte  anterieur,  par  lequel  cours  legal  etait  donne  aux  billets 
de  la  Caisse . 

Ces  derniers  etaient  done,  positivement,  des  certificats  d'or, 
capables  d'eteindre  les  deltes  jusqu^a  concurrence  de  la  valeur 
en  metal  qu'ils  representaient.  II  serait  impossible  de  com- 
prendre,  en  cours  legal,  une  responsabilite  pecuniaire  prise 
pour  une  valeur  superieure  a  celle  de  la  garantie  reelle  sur  la- 
quelle  elle  se  fonde .  Et  c'est  justement  pour  cela  que  la  loi  a 
stipule  que  la  puissance  libera toire  du  billet  disparait  par  voie 
de  rachat  «  a  vue,  au  porteur  que  les  presentera  a  I'echange 
d  contre  monnaies  d'or  a  la  Caisse  de  Conversion  »  . 

Cet  elfe  liberatoire,  inseparable  du  rembour.sement,  fai- 
sant  corps  avec  lui,  en  cours  legal,  n'existe  que  tant  que  sub- 
siste  le  change  auquel  le  depot  d'or,  et  remission,  par  conse- 
quent, ontete  elfectues.  II  serait  inique  d'exiger  que  des  dettes, 
contractees  en  papier-monnaie  courant  avec  esperance  de  rem- 
boursement  a  des  taux  de  change  evoluant  vers  la  parite  legale, 
fussent  soldees  en  papier,  n'a3'ant  comme  garantie  que  le  de- 
p6t  de  metal  correspondant  a  sa  valeur  nominab  a  un  change 
inferieur  a  celui  du  marche  libre . 

Ce  serait,  en  admettant  les  taux  de  1 5  pence  pour  la  Caisse 
et  16  pour  le  marche  libre,  admettre  que  100$,  valant  £  6-1 3-4 
hors  de  la  Caisse,  pussent  etre-payes  avec  des  billets  de  la 
Caisse  de  Conversion  ne  valant,  apres  remboursement,  que 
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£  6-5-0.  Cette  augmentation  de  valeur  ne  peut  jamais  exister  en 
regime  de  cours  legal ;  elle  est  le  signe  caracteristique  du  cours 
force.  Or,  les  billets  de  la  Caisse  ne  le  possedent  point. 

La  loi  a  ce  sujet  etait  d'une  limpidite  souveraine,  se 
passant  de  tout  commentaire.  Cela  avait  ete  dit,  d'ailleurs, 
pendant  I'elaboration  parlementaire,  car  le  probleme  avait  ete 
entrevu  ;  quoique  sobrement  discutee,  la  distinction  absolue 
entre  cours  legal  et  cours  force  avait  ete  faite,  et  malgre 
le  peu  de  foi  de  voir  se  realiser  sous  peu  la  hausse  sur  le 
marche  libre,  la  perspective  s'en  etait  dessinee,  a  echeance 
plus  ou  moins  lointaine,  et  la  solution  avait  ete  clairement 
indiquee. 

«  Tlieoriquement,  trois  hypotheses  peuvent  etre  faites,j 
disaitMr.  Alcindo  Guanabara,  aun  cours  du  change  supe- 
«  rieur  a  i5  pence,  un  cours  inferieur  a  i5  pence,  un  cours 
«  egal  a  ce  chifre.  Si  le  taux  du  change  est  superieur,  la  valeur 
«  de  la  livre  sur  le  marche  sera  moindre  que  i6$,  prix  fixe 
«  auquel  la  Caisse  la  recoit.  A  ce  moment,  la  Caisse  cessera 
«  de  fonctionner  par  la  raison  tres  simple,  mais  tres  puissante, 
«  que  personne  ne  voudra  accepter  des  billets  de  £  i  valant 
«  i6$,  quand  celle-ci  pourra  etre  achetee  a  15$  ou  i4$ooo.  Dire 
«  que  cette  objection  n'a  pas  de  fondement,  parce  que  la  loi 
d  donne  au  billet  cours  legal,  n'est  pas  exact :  le  cours  legal 
«  signifie  simplement  que  ces  billets  doivent  etre  acceptes  dans 
a  tout  les  pays  comme  monnaie  legale.  Pour  qu'on  les  accepts 

0  pour  leur  valeur  nominale,  independamment  de  la  valeur 
a  reelle  qu'ils  representent,  il  faudrait  leur  donner  cours  force, 
«  ce  qui  n'est  pas  etabli  dans  le  projet,  et  n'est  I'intentron  ni 
«  du  rapporteur  ni  de  personne  i . 

Le  rapporteur  de  la  loi  avait  ete  tout  anssi  explicite  :  «  Le 
«  cours  legal  comprend  le  cours  force,  mais  ne  se  confond  pas 

1  avec  lui .  Tout  cours  force  est  un  cours  legal,  mais  il  y  a 
«  cours  legal  qui  n'est  pas  cours  force .  La  convertibilite  des 
«  billets  est  le  criterium  de  la  difference.  S'il  pouvait  s'elever 
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J  des  doutes  ;i  ce  sujet,  rien  ne  serait  plus  facile  que  definir 
«  dans  le  projet  ce  qu'est  le  cours  legal  donne  au\  billets  de 
«  la  Caisse  de  Conversion  » .  Ce  fut  justement  pour  cela  qu'au 
projet  primitif  on  ajouta  les  paroles  se  rapportant  a  Peffet  li- 
beratoire,  aux  contrats  en  or  et  au  remboursement  au  porteur, 
a  vue  et  en  especes. 

La  loi  n'est  done  pas  passible  de  Pinterpretation  qui  lui 
fut  donnee  plus  tard. 

Le  phenomene  de  la  hausse  se  prononcant  vers  le  mois 
d'Octobre  1909,  et  les  consequences  en  etant  faciles  a  prevoir, 
la  necessite  s'imposait  de  pouvoir  agir  sur  les  taux  d'emission 
de  la  Caisse,  de  sorte  a  ne  pas  alimenter  la  speculation,  a  per- 
metlre  revolution  normale  des  changes,  afin  d'eviter  les  a-coups 
dans  I'organisation  productrice  du  paj's  causes  par  ces  nouveaux 
phenomenes  monetaires.  Un  amendement  fut  presente  dans 
ce  sens,  au  mois  de  Decembre,  au  cours  de  la  discussion  du 
budget  des  finances.  La  majorite,  plus  optimiste  ou  moins 
prevoyante,  ne  jugea  pas  devoir  y  donner  suite.  La  Caisse  de 
Conversion  continua  done  a  se  rempiir,  selon  les  formes  et 
d'apres  les  motifs  que  nous  avons  deja  cites. 

Les  troubles  monetaires  s'accentuant  avec  la  hausse  pro- 
gressive des  changes,  le  ministre  des  finances  dut  presenter  au 
president  de  la  Republique,  le  22  Avril  1910,  un  long  expose 
de  Petat  de  la  question,  et  suggerer  les  mesures  qui  lui  sem- 
blaient  opportunes,  pour  combattre  les  elTets  pernicieux  de  ce 
confiit  de  circulations.  Le  lendemain,  le  Congres  National  en 
etait  saisi  par  Message  presidentiel. 

Deux  problemes  s'}'  trouvaient  reunis  :  la  restitution  du 
fonds  de  garantie  de  la  loi  de  1899  a  ses  fonctions  primitives, 
la  nouvelle  situation  creee  par  la  Caisse  et  par  les  depots,  arri- 
vant  a  la  limite  legale . 

La  premiere  de  ces  deux  questions  ne  rencontrait  aucun 
.  obstacle  de  la  part  des  Chambres :  !a  presque  unanimite  s'y 
ralliait. 
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.  Mais  il  n'allait  pas  de  meme  quant  aux  fonctions  de  la 
Caisse,  et  a  la  maniere  de  les  remodeler. 

L'expose  ministeriel,  sur  ce  point,  definissail  sa  pensee  dans 
les  termes  suivants,  empruntes  aux  passages  caracteristiques 
de  ce  remarquable  document. 

<r  L'abondance  des  dep6ts  effectues  a  la  Caisse,  des  sa  crea- 
<L  tion  et  surtout  pendant  le  second  semestre  de  1909,'  est  un 
1  autre  fait  qui  exige  I'attention  du  legislateur. 

«  Les  billets  emis  atteignent  presque  204. 000  coMtos.  En 
«  reunissant  cetie  emission  a  la  valeur  du  papier-monnaie  en 
«  circulation,  nous  avons  un  total  de  presque  865. 000:000$, 
«  dejaabsorbes  par  I'activite  nationale.  A  premiere  vue,  on  ne 
«  peut  pas  taxer  d'exorbitant  ce  total,  puisque  le  moyen  regu- 
t  lier  de  juger  les  exces  de  circulation  se  trouve  dans  le  change 
a  ou  dans  le  remboursement  des  billets,  selon  qu'il  s'agit  de 
s  monnaie  inconvertible  ou  de  monnaie  convertible.  La  Caisse 
«  de  Conversion,  avec  son  taux  d'emission  de  1 5  pence,  a  em- 
«  peche  la  hausse  de  la  valeur  du  papier  vis-a-vis  de  I'or, 
«  et,  par  consequent,  elle  a  aussi  empeche  qu'apres  la  hausse, 
«  la  baisse  eut  lieu  dans  la  mesure  des  exces  d'emission .  En 
<i  outre,  les  billets  de  la  Caisse  s'associent  mais  ne  se  confondent 
«  pas  avec  le  papier-monnaie .  Les  deux  circulations  sont  pour 
«  ainsi  dire  tangentes  ;  et  si  les  courbes  qui  les  representent  ont 
«  des  penetrations  reciproques,  celles-ci  ne  se  denoncent  point 
«  quant  a  la  masse  emise,  car  nous  nous  trouvons  dans  des 
«  conditions  speciales  et  troublantes:  une  importation  d'or,  du 
«  papier-monnaie  immobile  au  point 'de  vue  du  change. 

«  Du  point  de  vue  de  la  gestion  financiere  du  pays,  cette 
K  conjoncture  ne  nous  semble  pas  rassuranle.  Une  crise  de 
«  production  peut  etre  particulierement  incommode,  et  de 
«  repercussion  bruj^ante. 

<i  II  y  a  avantage,  toutefois,  a  ce  que  la  Caisse  fonctionne 
a  comme  par  le  present,  en  sa  qualite  d'institut  d'emission  a 
0:  100  "/o-  Si  la  crise  eventuelle  arrive  a  affecter  ses  billets,  le 
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«  correctif  specifique  s'en  trouvera  dans  I'echange,  ou  dans 
«  Pelasdcite  naturelle  des  circulations  convertibles.  Mais  il  ne 
«  nous  est  pas  donne  de  fixer  avec  antecedence  la  forme  du 
«  conflit  qui  aura  lieu  entre  les  deux  monnaies,  celle  du  Tresor 
«  et  celle  de  la  Caisse,  dans  I'hypothese  figuree. 

n  Nous  nous  trouvons,  cependant,  en  face  d'un  fait  que 
«  les  lois  generales  expliquent  :  des  que  I'afflux  d'or  aux 
«  coffres  de  la  Caisse  s'etablit  avec  une  telle  accentuation,  il  est 
«  evident  que  la  modicite  de  prix  de  ce  meme  or  se  manifes- 
a  lerait,  et  le  change  serait  en  hausse ,  st  nous  nous  iromnons 
1  dans  des  conditions  normales.  L'anomalie  est  done  la  con- 
<t  sequence  directe  de  la  disposition  legislative  qui  empeche 
«  la  production  d'un  phenomene  normal ;  et  i!  reste  a  savoir 
«  jusqu'a  quel  point  il  sera  prudent  de  maintenir  une  pareille 
«  disposition,  dans  un  paj-s  qui  possede  encore  63o.ooo 
5  contos  de  papier-monnaie  en  circulation. 

«  II  est  extremement  probable  que  dans  peu  de  mois,  ou 
«  dans  une  periode  de  pres  de  quatre  ans,  a  pardr  de  la 
«  date  de  la  loi,  les  billets  emis  auront  atteint  le  total  de 
«  320.000  contos  de  la  limite  legale;  et  cela  prouve  que  la 
((  Caisse  a  ete  reellement  creee  a  un  moment  oil  la  tendance  du 
d  change  a  la  hausse  se  fondait,  non  sur  des  elements  passa- 
«  gars  et  occasioned,  mais  sur  les  bases  puissantes  construites 
(c  par  la  propre  economie  publique.  La  stabilisation  du  taux  du 
«  change,  decretee  par  la  loi  de  190G,  fut  en  ce  cas  une  violence 
«  exercee  sur  la  valorisation  monetaire  du  pays,  et  personne 
«  ne  peut  deviner  les  consequences  lointaines  d'une  mesure 
'«  legale  de  ce  genre,  quoique  a  Tinstant  aucune  plainte  ne  soit 
«  formulee  et,  au  contraire,le;apparences  semblent  favorables. 

«  Les  dep&ts  devant  prochainement  toucher  le  maximum 
« legal  de  Particle  3,  nous  devons  agir  de  facon  a  ce  que 
«  I'administration  ne  se  sente  pas  embarrassee  a  un  moment 
«  donne. 
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a  Nous  avons  dit  que  ce  maximum  etait  arbitraire,  et  nous 
«  avons  egalement  declare  qu'aucune  raison  scientifique  ne 
I  defendait  la  fixation  de  ce  maximum,  ou  d'un  autre.  En  fait, 
«  aucun  motif  n'existe  pour  que  le  Congres  National,  dans 
«  le  cas  ou  il  ordonnerait  I'elevation  du  taux  et  la  prosecution 
d  des  emissions,  etablit  un  nouveau  maximum,  aussi  arbi- 
a  traire  que  le  present.  Nous  pensons  que  le  Pouvoir  Executif 
«  devrait  recevoir  I'autorisation  administrative  de  decider, 
t  concretement,  sur  les  avantages  de  hausser  le  taux  des 
n  operations  de  la  Caisse,  faire  le  retrait  des  billets  emis, 
«  selon  les  termes  de  i'article  4,  et  instituer  un  nouveau  type 
<i  d'emission .  Cela,  a  cause  de  I'examen  que  le  departement 
a  des  finances  doit  faire  des  conditions  economiques  du  pays, 
<i  traduites  par  le  mouvement  general  des  echanges ,  la  situa- 
a  tion  des  budgets,  Pexpansion  et  raffermissement  de  la  pro- 
<(  duction  agricole  et  industrielle,  I'ampleur  et  la  resistance  du 
d  fonds  de  garantie  et  du  fonds  de  rachat,  la  solidite  du 
«  credit  a  I'interieur  et  a  I'etranger,  Popportunite  d''operations 
«  possibles  qui  puissent  iiater  Petablissement  de  la  circulation 
«  metallique  » . 

L'expose  terminait  par  un  projet  de  loi,  autorisant  le 
Pouvoir  Executif  a  : 

a)  hausser  le  change  de  la  Caisse,  de  1 5  a  1 6  pence^  et 
donner  execution  a  Particle  4  de  la  loi  sur  le  retrait  de  Pemis  ■ 
sion  a  1 5  pence  ; 

b)  permettre  a  la  Caisse  de  recevoir  les  depots  d'or,  sans 
limites  ; 

c)  user  de  la  capacite  administrative  legale  de  proceder 
a  des hausses  successives  du  change  de  la  Caisse,  d'accord  avec 
les  conditions  generales  du  pays,  le  developpement  de  Pacti- 
vite  industrielle  en  general,  la  valorisation  croissante  du  papier- 
monnaie  et  les  sommes  d'or  a  deposer  ; 

d)  restituer  au  fonds  de  garantie  sa  fonction  originaire, 
d'accord  avec  la  loi  n.  581,  du  20  Juin  1899. 
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La  Commission  du  budget  de  la  Chambre  des  Deputes, 
convoquee  d'urgence,  ayant  etudie  le  probleme,  accepta, 
en  le  developpant,  le  projet  de  son  rapporteur,  Mr.  Barbosa 
Lima.  Celui-ci,  vaincu  quant  a  la  possibilite  theorique 
de  fixer  un  maximum  aux  depots,  et  d'accord  avec  son 
opinion  manifestee  lors  des  debats  et  du  vote  de  la  loi  de 
1906,  avait  simplement  propose  Padoption  de  mesures  rela- 
tives au  fonds  de  garantie,  a  Pabolition  de  la  section  de 
change  du  Tresor  et  a  la  succursale  de  la  Caisse  ii  Londres. 
Toute  autre  modification  lui  semblait  aussi  artificielle  que  le 
propre  mecanisme  de  la  Caisse. 

Comme  solution  transactionelle,  la  presque  unanimite  de 
la  Commission,  son  rapporteur  inclusivement,  adopterent  la 
formule  suivante  :  1°,  le  fonds  de  garantie  et  celui  de  rachat  du 
papier-monnaie  seraient  restaures  dans  les  termes  precis  de 
la  loi  de  1899;  2°,  le  change  de  la  Caisse  serait  eleve  a  16 
pence  par  77iil  reis,  la  limite  des  depots  a  20  millions  sterling 
etant  maintenue,  et  le  reti-ait  de  remission  a  i5  pence  etant 
ordonne  dans  les  termes  de  I'article  4  de  la  loi  de  1906  ;  , 
3°,  les  articles  9  et  10  de  la  loi  de  1906  etaient  rapportes  (ar- 
ticles fusionnant  les  fonds  de  la  loi  de  1899  avec  ceux  de  la 
Caisse,  et  cream  la  section  de  change  du  Tresor  et  la  suc- 
cursale de  la  Caisse  a  Londres),  ainsi  que  toute  autre  stipu- 
lation contrevenant  la  mise  en  vigueur  du  nouveau  projet. 

Un  seul  des  membres  de  la  Commission  se  separa  de  ses 
coUegues,  Mr.  Galeao  Carvalhal,  depute  de  Sao  Paulo,  et  re- 
presentant  les  interets  politiques  et  economiques  des  principaux 
producteurs  de  cafe.  Son  vote  acceptait  les  mesures  des  articles 
I  et  3  du  I  projet  de  la  Commission  ;  quant  a  I'article  2,  il 
proposait  le  maintien  a  1 5  pence  du  change  de  la  Caisse  et  I'e- 
jevation  a  40  millions  sterling  du  maximum  des  depots. 

Le  Congres  National  n'avait  que  cinq  ou  six  jours  a  sieger,  . 
avant  de  se  reunir  pour  le  depouiUement  du  vote  de  I'election 
presidentielle,  immediatement  apres  la  rentree  de  la  session  or- 
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dinairc,  ouverte  le  3  Mai  dernier.  Pour  etre  adopte  d'urgence, 
tout  projet  eut  du  reunir  les  suffrages  at  Paccord  de  I'ensemble 
des  membres  du  Parlerrient,  car  il  suffisait  de  deux  ou  trois 
opposants,  occupant  la  tribune,  pour  empecher  le  vote  en  temps 
utile.  Cette  ceuvre  conciliatrice  n'ayant  pu  aboutir,  le  projet 
ne  sera  debattu  qu'apres  la  reprise  des  seances  legislatives  ordi- 
naires.  • 


CHAPITRE  XXVII 


ETUDE   CKITIijUE  DES,  SULUTIONS  PROrOSliES. 


L'effet  cause  par  ces  discussions  sur  le  public  fut  assez 
curieux.  Depuis  le  mois  de  Septembre,  la  hausse  des  depots  a 
la  Caisse  avait  commence  ;  en  Decembre,  la  necessite  de  se  pre- 
occuper  de  cet  etat  de  choses  etant  demontree,  le  Parlement 
avaitrefuse  de  le  faire ;  la  marce  montante  d'espices  monnayees 
et^iit  journellement  prouvee  par  les  chiffres  donnes  par  la 
comptabilite  de  la  Caisse,  avec  la  plus  ample  publicite ;  des 
Avril,  le  Gouvernement  avail  demande  les  moj'cns  d'agir,  en 
face  de  la  situation  creee  par  les  phenomenes  economiques  na- 
turels,  compliques  et  si  peu  refrenes  par  I'entrave  de  la  Caisse' 
de  Conversion, 

Ce  futalors  une  veritable  floraison  d'opinions,  se  disputant 
le  prix  de  sangrenuite.  L'on  entendit  des  directeurs  de  banques 
declarer  que  la  crise  monetaire  representait  la  devalorisation  de 
I'or  —  de  I'or,  unite  de  valeur  dc  toutes  les  utilites  !  D'autres  at- 
tribuaient  la  hausse  du  papier  au  Tresor,  qui  aurait  specule  en  ce 
sens,  le  Tresor  qui  avait  eu  des  difficultes  financieres,  en  1909, 
et  dont  la  situation  depuis  iSggs'etait  ameliore  justement  parcc 
qu'il  n'avait  plus  a  intervenir  sur  le  marche  des  changes  ! . . . 

Les  critiques  et  les  protestations  se  divisaient  en  -deux 
grandes  categories;  les  plaintes  motivees  par  la  perte  due  a 
la  hausse  sur  les  billets  de  la  Caisse;  les  accusations  contre 
Falteration  du  change,  d'une  facon  generale,  comme  element 
desorganisateur  de  la  production,  desavantageuse,  par  conse- 
quent, pour  la  fortune  publique. 

39^7  32 
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La  livre  sterling  valant  i6$  au  change  de  i5  pence  et  i5$, 
a  peine,  a  celui  de  i6,  la  diflference  de  i$  par  livre  correspondait 
a  20.000  coH/os  pour  les  £  20.000.000  deposes. 

Qui  paierait  cette  perte  ?  exclamaieat  les  porteurs  de  bil- 
lets de  la  Caisse.  Or,  en  realite,  cette  perte  n'existait  pas  intrin- 
sequement.  Le  porteur  de  iD$  en  billets  de  la  Caisse  n'avait 
droit  qu'a  une  livre  sterling  et  rfen  de  plus.  Telle  etait  I'es- 
sence  de  cette  emission,  que  les  coupures  emises  n'etaient  que 
des  certificats  de  dep6t  d'or,  ayant  cours  legal  et  rien  d'autre. 
Vouloir  leur  appliquer  un  raisonnenlent,  seulement  possible 
avec  une  circulation  evoluant  vers  la  parit^,  k  valeur  chan- 
geante  avec  le  cours  du  papier  exprime  en  or,  etaif  positi- 
vement  un  non-sens. 

Les  arguments  dont  on  se  servait  pour  justifier  cette 
pseudo-identite  d'essence  le  prouvent  clairement.  Comment 
compfendre,  disaient  les  ergoteurs,  un  papier-monnaie  incon- 
vertible, a  cours  force,  avec  une  valeur  plus  forte  que  le  papier- 
monnaie  convertible  en  especes  et  a  vue  ? 

La  question  etait  specieuse.  Avanl  tout,  les  deux  especes 
n'etant  pas  comparables,  il  etait  peu  logique  d'appliquer,  indis- 
tinctement,  des  observations  et  des  lois  seulement  verifiees  pour 
I'une  d'elles.  D'autre  part,  en  admettant,  pour  argumenter, 
I'identite  monetaire  des  deux  circulations,  dire  que  le  papier- 
monnaie  du  Tresor  est  inconvertible  est  une  part  de  la  veritd  a 
peine,  et  non  la  verite  entiere.  II  est  inconvertible  au  pair,  au 
ehilTre  legal  de  27 pence,  auqucl  son  remboursement  a  vue  et  en 
or  est  profhis ;  mais  il  est  convertible  a  terme  en  especes,  moyen- 
nant  transformation  en  traites  sur  I'etranger,  a  vue  ou  a 
terme  ;  arrives  sur  la  place  tiree,  ces  ellets  se  transforment  a 
I'echeance  en  especes  metalliques  (selon  les  conditions  finan- 
cieres  et  monetaires  du  pays  tire) ,  qui  sonf  I'equivalent  du 
papier-monnaie  depense  pour  leur  achat.  Done,  a  tout  mo- 
ment, le  papier-monnaie  a  cours  force  est  convertible  aa 
change  du  jour,  et  sa  valeur  actuelle  est  celle  que  lui  mar- 
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quent  les  cours  du  change,  de  IV-scompte,  le  laps  du  temps 
d'envoi  des  traites  et  du  retour  des  especes  monnayees,  les 
fraisd'envoietd'assurance,  les  fr^is  de  recouvrement, 

Meme  en  admettantcette  assimilation  des  deux  circulations, 
elles  auraient,  de  toute  evidence,  deux  valeurs  dillerentes,  celle 
du  taux  de  la  Caisse  et  celle  calculee,  pour  le  papier  du  Tresor, 
de  la  facon  que  nous  venons  d'indi-iuer.  Les  arbitrages  entre 
ces  deux  sortes  de  monnaies  se  leraient  comme  pour  les  changes 
communs,  ou  comme  pour  des  poids  egaux  d'or,  de  titres 
divers . 

En  admettant  I'exactitude  de  la  doctrine  pour  les  deposants 
de  metal,  repliqaaient  les  contradicteurs,  comment  la  rendre 
applicable  aux  tiers,  ayant  accepte  en  paiement,  de  bonne  foi, 
les  billets  de  la  Caisse,  circulant  comme  monnaie  courante? 

Le  fait  d'avoir  recu  en  paiement  un  titre  quelconque  ne 
le  bonifie  pas,  et  le  cedant  ne  pent  transmettre,  ni  I'acquereur 
recevoir,  plus  de  droits  que  n'en  possede  le  titre  echange.  La 
regie  constitutionnelle  etablit  qu'il  n'est  pas  permis  d'alleguer 
I'ignorance  de  la  loi.  Et  si  le  tiers,  porteur  du  billet  de  la 
Caisse,  pourrait  souvent  prouver  sa  bonne  foi,  il  est  moins  cer- 
tain que  les  premiers  possesseurs,  les  banques  et  quelques 
grandes  maisons  commerciales,  pussent  exciper  de  la  meme 
excuse. 

Des  que  la  hausse  du  change  s'accentua,  la  preoccu- 
pation generale  fut  de  faire  circuler  ces  billets,  soigneusement 
gardes  pendant  la  periode  du  change  a  1 5  '/,.,  en  moyenne, 
et  de  constituer  Tencaisse  avec  du  papier-monnaie  du  Tresor. 

Envois  de  numecaire  a  Santos,  pour  les  traites  de  cafe, 
en  Amazonie,  pour  celles  du  coutchouc,  d'une  part  ;  mise  en 
cours  a  outrance,  et  substitution  par  des  billets  inconvertibles 
d'autrepart :  telle  fut  la  regie  suivie  uniformement  par  les  pre- 
miers possesseurs  des  billets  de  la  Caisse,  afin  de  faire  re- 
tombersur  des  tiers  les  charges  d'une  devalorisation  de  la 
valeur  nqminale  de  ces  coupures.  Ayant  beneficie  des  diil'e- 
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rences  de  cours  d'acquisition  du  metal,  de  sa  transformation  en 
papier  a  la  Caisse  et  de  Pachat  des  traites  representant  le  ren- 
boursement  definitif  de  Tor  sur  le  marche  d'ou  il  avait  ete  im- 
porte  ;  les  banques  et  maisons  de  commerce  avaient  maintenant 
un  second  benefice  dans  la  substitution  d'une  espece  de 
papier  par  une  autre,  car  la  valeur  nominale  de  leurs  en- 
caisses  se  maintenant  constante,  la  hausse  n'atteignait  plus 
que  pour  augmenter  leur  valeur-or  celles  qui  etaient  consti- 
tuees  de  billets  du  Tresor. 

Seulement  cette  substitution  n'avait  pu  etre  complete, 
et  les  derniers  arrivages  d'or  se  faisaient  a  un  moment,  oil 
cette  question  brulante  se  trouvait  en  pleine  discussion.  Dela, 
la  demarche  de  certaines  banques,  suggerant,  comme  solution 
des  diflicultes  creees  par  le  conflit  des  deux  circulations,  Pidee 
de  detruire  20.000  contos  de  billets  de  la  Caisse.  De  cette  facon, 
disaient-elles,  la  masse  de  S-zo.ooo  co:dos^  representant  20 
millions  au  cours  de  i5 pence,  serait  reduite  a  Soo.ooo  coiilos, 
exactement  les  memes  20  millions  au  cours  de  16  pence;  zinsi 
personne  ne  soufl'rirait,  et  ce  serait  Papplication  du  principe  qui 
avait  valorise  le  papier-monnaie  d'apres  le  plan  du  funding' 
loan.  L'argument  etait  reellement  bien  faible,  et,  nouveau  Mr. 
Josse,  Pinteret  de  Tavocat  se  faisait  trop  facilement  jour  a 
travers  les  filigranes  du  plaidoyer. 

En  premier  lieu,  le  fuKding-schcmc  avait  pour  objet  des 
emissions  inconvertibles ;  il  se  basait  sur  I'observation  de  ce 
que,  le  papier-monnaie  etant  une  dette,  sa  diminution  aug« 
mente  la  solvabilite  du  debiteur,  le  Tresor  National.  Or,  le 
billet  de  la  Caisse  de  Conversion  etait  un  certificat  de  depot, 
representatif  d'une  emission  a  100  %  a  un  change  donne,  de 
valeur  fixe  a  ce  meme  change,  et  de  remboursement  garanti 
par  ce  meme  depot.  Sa  valeur,  intangible,  etait  done  parfaite- 
ment  assuree. 

Le  mecanisme  duretrait  de  remission  a  i5  d.  fonctionnant 
parallelement  avec  la  nouvelle  serie  a  1 6,  quand  les  deux  ope- 
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rations  seraient  terminees,  la  Caisse  aurait  recu  et  brule  320.000 
contos  et  emis  Soo.ooo,  representatifs  tous  deux  de  la  meme 
valeur-or,  aux  deux  changes  successifs,  sans  benefice  d'aucune 
sorte  pour  elle.  II  etait  done  naif  d'affirmer  que  la  dillerence  de 
20 . 000  coH/os  etant  un  benefice  de  la  Caisse,  elle  pouvaitpor 
anticipation  les  bruler,  afin  dVriver  au  m£me  but.  Ce  bene- 
fice n'existait  pas.  En  fait,  chaque  porteur  de  billets,  arrivant  a 
la  Caisse,  recevrait  son  or,  ou,  ne  le  voulant  pas,  echangerait 
son  papier  contre  une  somme  equivalente,  mais  au  nouveau 
change.  Chaque  deposant,  ou  ayant-droit  au  depot,  supporterait 
la  difference  de  valeur  nominaledes  billets,  ceux-ci  augmentant 
de  puissance  acquisitive  et  representant  le  meme  poids  d'or  au 
titre  legal . 

Ce  que  la  suggestion  des  banques  voulait,  etait  jus- 
tement  que  cette  quote-part  individuelle  fut  substituee  par  une 
depense  du  Tresor,  faisant  retour,  comme  un  benefice,  aux  por- 
teurs  de  billets.  Le  Tresor,  depensant  20.000  contos  (d'ou  les 
tirerait-il?  Avec  quelle  autorisation  legislative  ?)  transforme- 
rait  ;^so;/'acto  les  billets  de  la  Caisse,  de  certificats  a  15  pence 
en  certificats  a  16  pence. 

Or,  comme  des  especes  monnaj'ees  venaient  d'arriver  a 
la  Caisse,  importees  par  ces  banques,  la  difference  de  1$  par 
livre  sterling  etait  une-magnifique  alTaire  en  perspective,  i  .000 
conlos  par  million  depose.  Voila  quel  etait  le  veritable  fond  de 
I'idee  suggeree  :  une  affaire  aux  depens  du  Tresor. 

Les  doutes  jetes  ainsi  sur  Remission  de  la  Caisse,  I'incerti- 
tude  generale  sur  la  limite  de  la  puissance  liberatoire,  commen- 
cerent  a  causer  des  troubles  assez  serieux  dans  la  circulation . 
En  de  certains  points  de  Tinterieur,  les  billets  n'etaient  recus 
qu'avec  un  pourcentage  fixe  de  devalorisation,  ce  qui  etait  la  sa- 
gesse  meme.  Mais  dans  d'autres  endroits,  ce  papier  etait  bel  et 
bien  refuse.  Spontanement,  on  chercha  eton  trouva  une  solution 
qui  f  t  refluer  sur  le  Tresor  les  consequences  possibles  de  toutes 
les  variations  de  valeur  du  billet  convertible :  on  s'en  servit 
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preferentiellement  pour  acquitter  les  impoti  et  taxes,  pour  les 
dep&ts  aux  Caisses  d'Epargne,  pour  les  comptes-courants  au 
Banco  do  Brasil. 

Get  institut,  par  sa  situation  speciale  sur  le  marche  de  Rio, 
etait  le  banquier  naturel  des  autres  etabUssements  de  credit. 
II  etait  elementaire  d'y  deverser  en  compte-courant  la  fractioi)  de 
I'encaisse  des  maisons  de  commerce,  banques  et  autres,  cons- 
tituee  par  du  papier  de  la  Caisse.  La  banque  voulut  empecher 
cette  invasion,  et  publia  un  avis  qu'cUe  n'accepterait  ces  billets 
que  pour  paiements,  et  ep  compte-courant,  mais  avec  mention 
speciale  de  la  nature  du  papier,  afjn  de  lerembourser  dans  la 
meme  espece,  selon  les  termes  de  ses  statuts.  Cetait,  en  defini- 
tive, la  creation  de  comptes-courants-or,  \ai  que  le  billet  repre- 
sentait  effectivement  i5 pence  par  mil  rets. 

En  procedant  de  la  sorte,  le  Banco  dQ  firasil  n'exercait  que 
son  droit  le  plus  strict,  et  defeni^ait  I'interet  de  ses  actionnaires. 
En  effet,  tout  depot  est  un  acte  bilateral :  Paction  de  de- 
poser,  de  la  partdu  deposant ;  Pacceptatipp  |4,u  depot,  de  la  part 
du  depositaire.  Ce  dernier  est  bien  maitre  de  stipuler  le?  regies, 
auxquelles  il  acceptera  les  operations  proposees. 

Cette  decision,  d'ailieurs,  etait  bien  en  deca  de  ce  que  la 
loi  de  1906  avait  stipule :  elTet  liberatoire,  indissolublement 
lie  au  remboursement,  cessant  au  change  de  i5  pe.ice  par 
mil  rets . 

La  solutipn  legale,  simple  pt  efficace,  consisfait  done  4 
declarer  ce  que  la  loi  etablissaif .  Les  billets  continuerafent  a 
circuler,  mais  avec  une  diminution  den'aleur  nominale  fixee 
par  le  change  sur  le  marche  libre .  Le  phenomene  n'etait  pas 
iiopveau,  et  J'accoufumance  jdu  public  s'ptait  deja  etablie  :  en 
pays  de  papier-monnaie,  les  retraits  des  series  emises  effectues 
avec  un  coetlicieat  progressif  de  devalprisation  (pour  forcer 
les  billets  a  se  presenter  a  J'echange)  sont  chpse  courante. 
Le  meme  phenomene  se  prpduirait  pour  la  circulation  de 
la  Caisse. 


II  serait  pueril  de  supposer  le  Gou\-ernenient  dans  I'igno- 
rance  de  tous  ces  fails  et  ces  donnees,  exptrlmentales  ou  scien- 
tifiques.  II  .est  fa,cile,  d'auti-e  part  de  deviner  les  hautes  raisons 
d'Etat  quilui  inspirerentsa  deliberation  de  ne passe  prononcer 
pour  le  moment ;  mais,  p^r  centre,  il  n'eit  que  juste  de  declarer 
que  ces  raisons  ne  reievaient  ni  du  droit,  ni  dcs  principes 
economiques. 

Le  Gouvernement  ne  repondit  pas  a  la  proposition  d'in- 
cinerer  20.000  conlos,  suggeree  par  quelques  banqaos  etran- 
geres  d,e  Rio.  II  intervint  pres  du  Ba::co  do  Brasil  pour  lui 
conseiller  de  retirer  son  avis,  qui  avait  cause  une  panique  sur 
la  place.  Des  paiements  officiels  furent  elTectues  en  billets  de 
la  Caisse  de  Conversion. 

Le  probleme  restait  done  entier,  a  I'attente  de  la  decision 
des  Chambres.  Mais  la  situation,  par  un  acte  de  collaboration 
generale,  dev.enait  iUegale  :  I'inilation,  que  la  loi  de  190G  avait 
voulu  eviter,  allait  commencer  a  se  produjre  par  I'admission 
coiicourante  des  deux  especes  de  monnaies  aux  memes  fins 
de  solder  des  engagenients ;  }e  cours  force  etait  donne  a  des 
billets,  auxquels  la  loi  ne  reconnaissait  que  le  cours  legal. 

Le  Congres  National,  selon  sa  competence  constitution- 
nelle  exclusive,  aurait  a  solutionner  ce  premier  aspect  du  pro- 
bleme monetaire,  cree  pgr  les  faits,plus  que  par  I'interpretation 
orthodoxe  de  la  loi . 

La  seconde  categorie  de  critiques,  celles  qui  s''occupaient 
de  I'aspect  essentiel  de  la  question  —  le  ciiange  de  la  Caisse, 
dans  ses  rapports  avec  Torganisation  productrice  du  pays  — ■, 
se  divisait  ei  trqis  courants  de  forces  inegales. 

L'un  d'eux,  partisan  du  statu  quo,  defendait  le  maintien 
de  la  situation  pre'sente,  avec  des  variations  de  degres,  allant 
depuis  I'elargissement  des  limites  des  depots  a  la  Caisse, 
jusqu'au  changement  radical  d'etalon  afin  de  le  fixer  a  1 5  pence. 

L'autre,  ad\  ersaire  inconciliable  de  la  loi  de  igbb,  voulait 
r^bplition  de  I'institut  cree  a  cette  date,  le  ni^rche  libre  ayant 
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comme  organe  regulateur  le  portefeuille  des  changes  du  Bimo 
do  Brasil. 

Le  troisieme,  opportuniste  et  plus  puissant,  plaidait  I'ap- 
plication  integrale  de  la  loi  de  igob,  en  faisant  coUaborerla 
Gaisse  de  Conversion  et  le  Banco  do  Brasil  a  la  hausse  progres- 
sive des  changes,  jusquW  la  conqiiete  definitive  et  stable  de  la 
parite  votee  en  184G,  de -zyjce^ce  par  mil  reis. 

Les  solutions  presentees  par  le  Gouvcrnement  et  par 
la  Commission  du  budget  de  la  Ghambre  des  Deputes  se 
rattachaient  toutes  deux  a  ce  dernier  courant  d'opinion. 
Mais  d'autres  plans  etaient  proposes,  obeissant  chacun 
d'eux  a  des  conceptions  economiques  basees  sur  I'une  quel- 
conque  des  modalites  des  deux  autres  classes,  d'adversaires 
de  tout  changement,  ou  d'abolitionnistes  intransigeants  de  la 
Gaisse. 

Le  principal  argument  employe  par  les  partisans  de  la 
consolidation  definitive  de  la  situation,  essentiellement  transi- 
toire,  creee  par  la  loi  de  1906,  est  que  I'equilibre  s'est  etabli,  que 
la  propre  duree  d'un  seul  taux  de  change  a  permis  I'organisa- 
tion  de  tous  les  contrats  sur  cette  base  stable,  et  qu''il  serait 
imprudent  de  rompre  une  telle  harmonie  economique. 

Le  mieux  est  Tennemi  du  bien,  repetent-ils. 

En  effet,  c'est  I'objection  classique  de  tous  les  adversaires 
des  progres  quelconques.  Aucune  conquete  ne  se  fait,  aucun 
pas  en  avant  dans  le  sens  du  perfectionnement  n'est  possible, 
sans  laisser  en  arriere,  ou  meme  saris  fouler  aux  pieds  les 
debris  et  les  mines  des  constructions 'de  toute  espece  creees 
par  la  stabilite  d'un  stage,  inferieur  mais  permanent.  Tout 
avancement  se  fait  aux  depens  des  retardataires .  Ce  n'est  pas 
parce  que  les  capitaux  engages  dans  I'industrie  des  transports  par 
diligences  seraient  compromis,  que  les  re^eaux  de  voies-ferrees 
ne  se  construiront  pas ,  La  ruine  des  maitres  de  forges  tra- 
vaillant  au  bas-foyer,  n'a  pas  empeche  I'erection  des  usines, 
dormant  mille  tonnes  de  fonte  par  haut-fourneau.  Les  derives 
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goudron  de  houille  ont  tue  Pindusirie  garanciere,  et  ainsi 
de  suite. 

Le  probleme  est  ditfereat,  et  doit  etre  place  en  d'autres 
termes.  II  s'agit  de  voir  ou  se  trouve  la  plus  grande  somme 
de  bien,  si  dans  le  progres  souhaitable,  si  dans  Torganisation 
existante,  et  ne  pas  entraver  Tcssor  de  developpement,  s'il  ne 
peutse  faire  qu'en  produisant  quelques  victimes,  bien  moins 
interessantes,  au  point  de  vue  collectif,  que  la  masse,  incom- 
parablement  plus  grande,  de  ceux  qui  profitent  ou  peuvent 
profiter  des  bienfaits  du  progres  realise. 

Certes,  le  sort  de  ceux  qui  tombent  en  route  est  digne  de 
pitie,  et  le  devoir  social  oblige  a  les  secourir  ou  a  diminuer 
leurs  souffrances.  Mais  il  ne  faut  pas  pousser  trop  loin  ce 
sentiment,  et,  a  cause  dVne  minorite,  mettre  en  cause  le  mieux- 
etre  materiel  ou  moral  du  plus  grand  nombre.  La  solidarite 
exige  la  marche  en  avant,  la  main  dans  la  main,  avec  bienveil- 
lance  etgenerosite  pour  ceux  qui  ne  peuvent  suivre  la  vitesse 
imposee  par  la  force  organique  de  revolution,  mais  sans 
sacrifier  celle-ci. 

Una  armee  ne  s'arrete  pas  a  cause  des  eclopes  ;  elle  les 
fait  soigner,  mais  va  de  Tavant. 

C'est  le  cas  general  de  tout  progres,  disionsnous.  Mais  a 
ce  sujet,  la  controverse  se  rallume.  Y  a-t-il  reellement 
avantage  et  progres  pour  le  pays  dans  la  hausse  de  change  ? 
Non,  proclament  les  adversaires  de  tout  changement.  Oui, 
disent  les  partisans  de  la  valorisation  progressive  du  papier- 
monnaie . 

Et  les  arguments  de  s'aligner  dans  les  deux  sens  !  ..  .  . 
Passons-les  rapidement  en  revue. 

Tous  les  contrats  sont  bases  sur  les  cours  de  1 5  pence^ 
aflirment  les  propagandistes  du  statu  quo.  L'observation  est  in- 
complete .  Les  plus  grands  engagements  —  la  Dette  Interieure, 
le  papier-monnaie  non  remboursable  en  cet  instant,  les  em- 
prunts  etrangers  —  sont  fondes  sur  la  parite  legale  de  27 pence. 
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Les  transactions  courantes  jje  prenaent  la  monnaie  que  comrrje 
denominateur  commun  pour  egaliser  et  solder  les  deux  cou- 
rapts  de  I'echange. 

Les  tnarges  ejxtre  Ips  vajeijrs  du  papier  a  deux  t^x  djffe- 
rents  du  change  n'afFe.ctent  que  ceux  qui  speculent  sur  les 
dilTerences  de  rytlipies  economiqucs  cpn-espondant  a  ces  deux 
CQ^rs :  v^leur-papier  des  proAijits,  aux  deux  changes  :  salaires 
a  peu  pres  inyariables  dans  les  delais  plus  ou  moins  courts  de 
la  pei-iode  de  vafiat^pn  du  papier  ;  engagements-papier,  crois- 
sant en  or  avec  I'augmentati.on  valeur  du  papier ;  engage- 
ments en  or,  constantJ  en  metal,  mais  diminuant  dans  leur 
equivalent-papier  avec  la  hausse  du  cours  de  celui-ci.  Or, 
comma  nous  I'avons  deja  etjiidi,e,  c'est  la  minorite  des  produc- 
teurs,  en  nombre  et  en  valeur,  qui  pourraient  evejituellement 
souffrir  de  la  hausse,  si  le  rj'thnie  ne  se  retablissait  pas  peu  a 
peu  entre  la  valeur  du  papier  en  or  et  les  autres  facteurs  de  la 
production  :  ce  sont  presque  seulement  les  proprietaires  oberes 
de  dettes  hypothecaires ;  les  patrons  qui  beneficient  sur  les  sa- 
laires, non  correspondants  aux  conditions  du  rpilieu  eco- 
nofnique . 

La  hausse  serait  pour  cette  categoric  une  operation  d'as- 
sainj^sernent,  spit  p^r  le  tr^nsfert  de  prpprietes  a  de  qouveaux 
possesseurs,  miepx  outilles  economiquefnent  pour  prqduire  a 
cout  redult,  soit  par  le  retablissement  logiqye  et  honnete  de  sa- 
laires, equilibres  d'accord  avec  la  situation  generale  du  pro- 
bleme. 

Au  point  de  vue  coUectif,  il  ne  s'agirait,  en  somme,  que 
d'une  substitution  de  personnes,  ou  d'une  diminution  de  bene- 
fices individuels,  illicites  parce  que  faits  en  dehors  de  I'ethique 
economique.  Lephenomene  social  (Je  la  production  n'en  serait, 
par  consequent,  que  bienfaisamrnent influence. 

La  hausse  ne  serait  point,  part^nt,  la  ruine  du  pays, 
comine  nous  Pentendons  repeter  aux  defenseurs  des  cpurs  avi- 
lis  du  papier.  II  viendrait  assainir ,  placer  sur  des  bases  plus 
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solides  l,e  credit  et  les  facteurs  fondamentaux  de  1^  production. 
Et  c',est  cela  qui  impoite  essentielLement  aux  imerets  gcjic- 
raux,  les  seuls  que  tout  Gouvernement  est  appele  a  protiijger. 
II  est  possible  qye  quelques  crises  individuelles  se  declarent, 
qui  se  respudrofit  par  des  tra;isferts,  majs  I'ensemble  du  pays 
continuera  a  travailler  et  a  vendre,  sous  la  seule  reserve,  even- 
tuelle,  du  changemeiit  de  nom  des  vendeurs. 

La  baisse  des  salairps  ^st  un  au:re  argupient  que  I'on  6171- 
ploie,  pour  simuler  aux  yeux  du  proletariat  des  consequences 
lunestcs  de  la  valorisation  du  papier-monnaie,  que  les  faits  p,e 
semblent  pas  annoncer.  II  y  aurait  li,eu,  tout  d'abord,  d'etudier 
par  le^  variations  du  layer  de  la  maiji-d'ceuvre  d.epuis  iSgo,  a 
queltapx  mqyen  du  cjiaoge  correspondent  les  prix  actuels. 

De  rneme  que  la  chute  des  cpurs  a  ,6  et  a  7  pence  n'a  pas 
quadruple  les  salaires  paves  au  change  de  2,6  et  de  27,  la  hausse 
de  J  penny  n''aura  pas  la  repercussion  que  Ton  suppose,  a 
tnpins  que,  une  lois  encore,  les  enjployeurs  veLiillent  speculer 
sur  Touvrjer.  L'avilissement  de  la  valeur  du  papier  n'intlua 
que  lentement  sur  la  maip-dVeuvre,  dans  le  sens  de  la  l}auss,e, 
mais  non  proportionpHement  au  poprcentage  de  devalorisation 
du  change .  Le  benefice  du  producteur  se  fais^it  en  grande 
partie  sur  cette'diffepence,  comma  nous  avpifs  ,ep  I'occajion  de 
le  dire.  Les  nouveaux  salaires  ne  sMtabliront  que  peu  a  peu, 
a  ppins  que  I'on  pe  yeuille  adopter  u;ie  modification  brusque, 
qu'il  est  pr3.Uquemept  imp.Qssifjle  d'obtenir. 

Les  alterations  lentes  des  prix  d,e  la  main-d'"-'uvre  se 
feront  parallelement  a  celles  du  cout  de  I'existepce,  de  sorte  a 
ne  prqdijjrp  aucun  trouble  dans  reconorpje  ouvriere.  Dans  ce 
sens,  Ljp  terrain  d'action  presque  vierge  s'opvre  a  I'initiative 
privep  des  producteurs,  de  sorte  a  eviter  a  tpus,  aux  proprie- 
ta}r,es  cppitpe  aux  ppyrieis,  Jes  a-coqps  desasjr.eujc  sautes 
brusques  de  valeur  de  la  ciivulation.  ^\axs  c'est  upe  zone  dpnt 
Fentree  est  defendue  ^  Tintervenrion  oflicielle,  tandis  qu'elle 
est  naturellement  reservee  a  celle  des  jpter.ets  priyes..  \\  est 
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grandement  temps  qu'en  pareille  matiere  cesse  la  preponde- 
rance souveraine  de  la  doctrine  de  I'Etat-providence.  Aux  in- 
terets  particuliers  de  s'organiser,  de  lutter  et  de  se  defendre. 

D'ailleurs,  comment  parler  de  crise  de  salaires,  de  manque 
d'ouvrage,  de  ch&mage  d'ouvriers  en  un  pays  ou  la  main- 
d'ceuvre  est  tellement  recherchee,  que  le  Gouvernement  Fe- 
deral, ainsi  que  celui  de  plusieurs  Etats  font  las  plus  grands 
sacrifices  pecuniaires  pour  etablir,  et  maintenir  de  facon  per- 
manente,  un  large  courant  immigratoire,  avec  le  double  but  de 
pourvoir  a  la  demande  locale  de  main-d'ceuvre  et  de  fixer 
dans  le  pays  de  nouveaux  facteurs  de  peuplement  ? 

Cette  action  combinee  des  interesses  pent  et  doit  s'allier  a 
celle  des  gouvernements.  C'est  tout  un  programme  de  collabo- 
ration feconde  a  instituer,  en  partani  du  vieil  axiome  :  Aide-lot. 
C'est  la  transformation  progressive  et  systematique  des  creances 
hypothecaires-papier  en  creances-or  de  la  meme  nature; 
les  contrats  de  location  de  services  stipules  en  reis,  a  etablir  en 
monnaie  metallique ;  les  transports  a  prix  variables  avec  le 
change — choses  faisables,  qui  ont  deja  recu  un  commence- 
ment d'execution,  et  se  trouvent  meme,  quelques  unes,  en  voie 
de  franc  developpement. 

Surtout,  agir  de  concert,  initiative  privee  et  appui  officiel, 
et  ne  pas  se  reposer  exclusivement  sur  I'omriipotence  gouver- 
nementale.  Guerre  a  Petatisme  intensif  qui  a  domine  jusqu'ici 
en  cette  matiere,  et  dont  la  lune  des  proprietaires  ruraux,  contra 
Tamelioration  progressive  de  la  circulation  du  Tresor,  n'est 
qu'un  des  reflets ! 

C'est  encore  dans  le  sens  de  I'elargissement  du  marche 
des  cafes  qu'une  action  combinee  est  possible,  afin  de  faire  dis- 
para-tre  dans  le  courant  de  la  consommation  les  stocks  resultant 
de  la  surproduction,  stocks  qui  alourdissent  les  cours,  empe- 
chent  I'etablissement  de  prix  plus  remunerateurs,  et  menacent 
toujours  les  producteurs  d'une  baisse,  qu'ils  ne  pourraient  que 
difficilement  supporter. 
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C'est,  dememe,  Pindustrie  du  caoutchouc  qui  doit  sortir  de 
sa  phase  actuelle,  purement  extractive,  pour  devenir  Pobjet  de 
cultures  scientifiques,  d'exploitation  raisonnee,  de  perfectionne- 
ments  successifs ;  c'est  le  precieux  latex  qu'il  faudra  amelio- 
rer,  dans  ses  transformations  ulterieures,  jusqu'a  la  manufacture 
dcs  produits  marchands. 

C'est  la  culture  des  cereales,  I'elevage  en  grand,  auxquels  il 
faut  donner  tout  I'essor  dont  ils  sont  susceptibles,  incalculable 
d'ailleurs  dans  les  terres  fertiles  du  pays ,  pour  transformer  le 
Bresil,  de  consommateur  de  bien  des  produits  agricoles,  en  pro- 
ducteur  de  ces  memes  produits.  Cela,  bien  entendu,  sous  la 
reserve  evidente  de  ne  pas  penser  a  obtenir  en  serre,  a  des  prix 
exorbitanls,  les  utilites  que  d'autres  marches  fourniraient  a 
meilleur  compte.  En  cela,  comme  en  tout  le  restc,  observer 
I'economie  de  I'efTort.  Veiller  a  ce  que,  chaque  fois  de  facon 
plus  intense,  la  mecanique  agricolc  se  substitue  a  I'emploi 
suranne,  encore  en  vogue  entre  nous,  des  procedes  culturaux 
manuels  ;  double  avantage  d'un  travail  plus  parfait  et  moins 
couteux,  et  d'une  economie  de  main-d'ceuvre,  essentielle  en 
pays  d'immigration. 

Tout  en  augmentant  le  rendement  net  des  cultures  ac- 
tuelles,  en  perfectionnant  les  methodes  d'utilisation  des  pro- 
duits, il  faudra  se  lourner  vers  la  mise  en  valeur  de  nou- 
velles  sources  de  richesses.  La  siderurgie  doit  etre  creee,  en 
vue  des  immenses  depots  de  minerals  de  fer  existant  dans  I'in- 
terieur.  L'exploitation  de  I'industrie  du  thorium  et  des  terres 
rares  doit  remplacer  la  simple  exportation  des  sables  mona- 
zitiques.  L'industrie  cotonniere  doit  prendre  un  essor  insoup- 
conne  jusqu'aujourd'hui.  Les  applications  industrielles  de 
I'electricite  doivent  se  multiplier,  comme  il  est  intuitif  en  une 
contree  riche  de  force  hydraulique  et  pauvre  de  combustible 
mineral. 

Ce  sont  les  procedes  financiers  et  commerciaux  qui  doivent 
encore  beneficier  de  la  collaboration  intime  du  Gouvernement 
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ef  de  I'iriter^t  pfive .  Les  frottemeflts  excessifs  des  rouages  du 
coirifnerce  doivent  eite  attdriiles  on  SuppHmes  :  et  nous  faisoris 
allusiort  au  cfedit  qtii  doit  etre  organise  sur  des  bases  enti^re- 
ment  differe'ntes  de  ceTles  qui  sorit  adoptees  aujourd'hui ;  aux 
intermedialires  tro'p  tiOniBfeili  interpo's'^s  eritre  !e  prbductenr  6t 
le  consommateur ;  a  I'eparpillement,  a  la  presque  pulverisa- 
tion de  I'effort  prodcicteur  au  lied  de  I'action  collective,  de  la 
syn6r^ie  de  I'association  ;  a  la  confiance  soiidaire  et  cotpdrt- 
tive  du  groupe  se  substituant  au  credit  r^el  6u  personnel  de 
I'individu  —  Viribus  unitis . 

Tout  Ceta  est  juste  ;  les  pfttiducteurs  oiit  rdison  de  le  dfe- 
mandef ,  tout  Gouvernemeftt,  dighe  de  ce  norm,  se  doit  dfe'  le 
realiser . 

Mais,  en  tout  cela,  le  principfe"  regulierement  suivi  6st  d'in- 
tervenir  sur  le  point  essentiel  du  phenomene,  d'agir  topique-- 
ment,  de  ne  pas  etablir  d'heterogeneite  entre  le  mal  et  son 
remede. 

Jamais  il  ne  s'agira  de  sauver  le!s  uns  aux  d^pfitftS  d6s 
autres,  de  faire  souffrir  la  collectivite  pa:r  amour  d'un  grotipe 
restreint,  de  retablir  une  situation  privilegiee  florissante,  sur  les 
ruines  od  sur  la  gene  de  la  pr6sque' totalite  de  la  population. 

Or,  c'est  Ce  qui  arriverait  si,  pour  augmenter  les  benefices 
Anfaieiideiro,  I'on  empechait  la  valorisation  croissante  du 
papier-monnaie,  avec  lequel  se  paieht  les  salaifes  et  se  soldent 
les  transactions. 

II  n'y  a  pas  lieu,  non  pids,  de  craindre  I'influence  de- 
pressive de  la  hatisse  du  change  sur  les  fecettes  du  budget 
federal,  a  cause  de  la  rep6rcussiofl  de  cette  nouvelle  valeur- 
ordu  papier  sur  les  imp&ts  douaniers. 

D'apres  le  mecadisme  institue  par  nos  lois  fributaifes, 
les  droiits  de  douane  sont  f  ayes,  pdttie  en  papier,  partie'  in 
or :  la  proportion  est  de  5o  "/o  pour  chaque  espece,  dans  de 
certains  cas,  et  de  65  "/„  papier  et  35  "/„  or,  dans  d'autres.  Le 
nouvciau  projet  de  tarif  —  eiicofg  e"fi  voie  d'dlaboration  par 
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devant  une  Commission  speciale  composee  de  membres  du 
Corps  Legislatif,  de  commercants,  d'industriels,  de  represen- 
tants  de  Tagriculture  et  du  fisc — unifie  ces  fractions  en  mar- 
quant  les  chilTres  suivants  :  60  "    papier  et  40  °/<,  or. 

Pour  ioo$d'imp6ts  exiges  par  le  tarif,  nous  aurons  les 
modifications  suivantes,  dues  a  la  hausse  du  change  : 

5o  "/„  papier,  50  ";„  or  : 
a  15  pence  : 


Papier   5o$ooo 

Or  (pay6  en  papier)   9o$ooo 

i40$ooo  equivalant  a  £  8.15.0 

a  lb  pence: 

Papier   5o$ooo 

Or  (payfi  en  papier)   84$35o 

'34$35o  equivalant  a  £  8.19.1 


Augmentation  en  or,  2,3  % 
60  "jo  papier,  40  "jo  or  : 


a  1^  pence  : 

Papier  

Or  (paye  en  papier).'   ^-'1^'^" 

i32$iX)ij   (iquivalanl  a  £  8.5*0 

a  16  pence: 

Papier   6o$ooo 

Or  (paye  en  papier)  ^^^S"" 

I27$5oo  equivalant  a  £  8.10.0 


Augmentation  en  or,  3  % 
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65  °/o  papier,  35  "/o  or : 

a  1 5  pence  : 

Papier  

Or  (paye  en  papier)  

A  16  pence  : 

Papier  

Or  (paye  en  papier)  ...... 

Augmentation  cn  or,  3,1  %. 


6s$ooo 
63$ooo 

i28$ooo  ^quivalant  a  £  8.0.0 


65$ooo 
59$ooo 

I24$00(3  6quivalant  a  f  8.5.4 


Tels  seraient  les  chiffres,  papier  et  or,  quant  aux  sommes 
payees  a  la  douane  ;  il  y  aurail  une  legere  augmentation  de 
la  valeur-or  des  impots,  entre  '2,3  et3,i  %. 

Pour  le  consommateur,  I'alteration  resultant  de  la  hausse 
du  change  aurait  une  valeur  diflerente.  Prenons  seulement  le 
coijt  c-i-f  de  la  marchandise  rendue  au  port  et  les  droits  de 
douane,  en  laissant  de  cote  les  depenses  de  transbordement 
et  autres. 

Les  droits  varient  sur  une  tres  grande  echelle  ;  prenons 
comme  extremes  ao  et  80  °/„,  et  supposons  une  importation 
de  £  62.10  correspondant  a  1:000$  au  change  de  15  pettce 
sur  lequel  est  base  le  tarif .  Les  droits  seront  de  200$  a  800$, 
et  leur  valeur  en  papier  sera  : 

I  (5c  %  papier,  50  %  ur )  .   a  15  pence  280)8,  i:i2oJ  a  16  pence  268/700,  i:o74jyoo 
11  (60  %     »        40  %  or  )   .     »        •        26i|J,  l:056j    »       »       255/000,  l;o20Jooo 
111(65  %    »       35  %  or)  ..    »       »       256*,  1:024*    »      »      248*000,  992*000 

Dans  ces  differentes  hypotheses,  nous  aurions  les  resul- 
tats  suivants :  pour  les  marchandises,  payant  20  %  (el  en  nous 
souvenant  que,  a  16  d.,  £  62.10  =  9371500.): 

I.  1:000*000  +    280*000  =  1:280*000  soil  £  80-  0-0] 

II.  i;oo<-t*ooo+    264*000  —  i:264*C'00    »    £  79- o-o[  A  1^  pence 
111.  1:000*000  +    25C*ooo  =1:256*000    »    £  78-10-0) 
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937»5<»  +    268»7oo   =  i::o6»20o  soit  £  !4j-8-2) 
937>Soo  +    255»ooo  =  i:iq2J3on    >    jC  79-io-oj  A  16  fence 
IH-     9X!$500  +     zj^rxa     =1:185(1500     •    C  79-0-4) 

et  pour  les  marchandises,  payant  80  °/„ : 

I.   I:COO«000  -I-  l:120»000    ==2:220(1000    SOit  £  132-10-0 ) 

II.  i:ooo«ooo  -I-  i:o56>ooo  =  2:056^000    •    C  128-10-0!  a  15  pence 
III.  i:oootooo -1-  i:o2<($ooo  =  2:o24$ooo    •  £126-10-0) 

I.    Qsrfsoo -I- i:o74»8oo  =  2:oi2»3oo  SOit  £  134- 2-8 J 
II.     937*500  -f  no2o;ooo  =  i:957f5oo    .    £  i30-io-o|  i  16  pence 
IH-     937*500-1-     992*000   =  i:929»50o     •  £128-12-8) 

Com  me  il  est  facile  de  le  calculer,  le  premier  groups 
des  importations,  payant  20  7o  de  droits,  n'aura  une  aug- 
mentation finale  de  prix,  e.Kprime  en  or,  unite  des  valeurs, 
que  de  o,5  %■  Celles  payant  80  %  verront  cette  augmenta- 
tion varierde  1,2  %!  pour  les  marchandises  acquittant  les 
imp6ts  5o  °/o,  en  papier,  et  50  %  or,  a  1,6  %  pour  celles  les 
acquittant  65  7o,  papier,  et  le  complement  en  or. 

Ce  ne  sont  pas  de  telles  differences  qui  peuvent  produire 
de  grandes  oscillations  d'offre  et  de  demande. 

D'un  autre  cote,  noti-e  endettement  vis-a-vis  de  Tiitran- 
ger  n'augmentera  pas,  car  c'est  seulement  la  partie  afferente 
aux  droits  de  douane  qui  croitrait,  justement  la  parcelle  even- 
tuellement  modifiable,  s'il  en  ressortait  quelque  avantage 
pour  les  commercants. 

Aucun  danger  n'est  done  a  craindre,  au  point  de  vue 
protectionniste,  pour  les  adeptes  de  cette  ecole,  quant  au 
marche  interieur  reserve  a  la  production  locale.  Comme  corol- 
laire,  aucun  danger  pour  la  main-d'oeuvre  dont  les  conditions 
n'auront  pas  a  varier,  puisque  les  conditions  du  marche  seront 
les  memes. 

L'industrie  nationale,  par- consequent,  n'aura  rien  a 
craindre  de  la  hausse  du  change  de  i5  a  16  pence  ;  au  con- 
traire,  elle  aura  tout  a  gagner  de  PelargissenTent  du  marche 
decoulant  de  Taugmentation  de  la  puissance  acquisitive  de  la 
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circulation,  et  de  la  croissance  de  la  capacite  de  consommation 
de  ses  clients  en  general. 

Insister,  comme  le  font  certains  adversaires  de  cette  me- 
sure,  a  dire  que  la  situation  presente  est  artificielle  et  due  a  in- 
tervention gouvernementale  est  un  non-sens.  Personne  ne 
complique  les  questions  monetaires  pour  se  creer  des  diffi- 
cultes,  que  nul  ne  pent  mesurer  d'avance.  La  hausse  est  faite 
par  le  jeu  naturel  des  facteurs  economiques.  Dejd,  en  1906, 
le  taux  adopte  pour  I'emission  de  la  Caisse  de  Conversion 
avait  force  le  Tresor  et  le  Banco  do  Brasil  a  agir  dans  le  sens 
de  la  baisse,  car  le  chiffre  reel  fixe  par  le  marche  libre  etait  supe- 
rieur  de  a  a  3 pence  a  celui  dela  loi.  Des  ce  moment,  il  etait 
facile  de  prevoir  que  I'appareil  compresseur  des  cours,  par 
I'emission,  cessant  de  fonctionner,  I'essor  ascensionnel  se  ferait 
senfir.  Cefut,  point  pour  point,  ce  qui  arriva.  Nousl'avons 
deja  explique,  d'ailleurs . 

Et  pour  donner  une  preuve  decisive  de  I'inanite  de 
I'accusation,  il  suffit  de  rappeler  que  le  Gouvernement  ne 
pourraitagir  que  par  I'intermediaire  du  Banco  do  Brasil .  Or, 
celui-ci  se  limita  a  accompagner,  et  plus  tard  a  prendre  la 
direction  du  mouvement,  dessine  en  premier  lieupar  les  banques 
etrangeres.  Cefureni  celles-ci,  entierement  independantes  de 
toute  attache  officielle,  qui  commencerent  la  hausse ;  et  elles  le 
firent  parce  que  les  conditions  du  marche  I'imposaient.  Toute 
allegation  en  sens  contraire  est  denuee  de  fondement  et  ne 
repose  sur  aucun  fait. 

Depuis  lors,  Paction  du  ministere  des  finances  s'est  bornee 
a  surveiller  les  interets  du  Tresor,  a  ne  pas  se  laisser  sur- 
prendre  par  devolution  monetaire  et  rien  de  plus.  C'est  perdre 
son  temps  que  \'ouloir  decouvrir  n'importe  quelle  interven- 
tion officielle  dans  les  cours  que,  seuls,  les  facteurs  normaux  du 
marche  ont  assignes  a  la  valeur-or  du  papier-monnaie . 

Une  autre  serie  de  considerations  s'impose,  en  reflechis- 
sant  sur  les  chiffres  des  interets  lies  a  la  variation  du  change 
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dans  un  sens  ou  dans  I'autre.  Soil  comme  nombre,  soil  comme 
valeiir,  c'est  indubitablement  vers  la  hausse  que  doit  se  pro- 
noncer  la  tres  grande  majorite  des  habitants  du  Bresil. 

Sous  le  premier  aspect,  le  nombre,  il  suffit  de  considerer 
la. /agenda  du  cafe  ou  de  n'importe  quelle  autre  production. 
Pour  un  detenteur,  ou  une  minorite  de  detenteurs  du  capital 
employe  en  teixes,  machines,  mecanisme  d'echange,  etc.,  se 
presentent  des  salaries  en  majorite  ecrasante.  Nous  resterions 
au  dessous  de  la  realite  en  etabiissant  le  rapport  de  i :  20. 

Gertes,  en  pratique,  il  n'est  pas  possible  d'isoler  ainsi  les 
coUaborateurs  de  la  production  en  deux  groupes  purs,  I'un 
d'emploj'eurs  et  I'autre  d'employes .  II  y  a  de  nombreuses  anas- 
tomoses entre  eux . 

Si  I'on  y  ajoute,  pour  les  grandes  administrations  pu- 
bliques,  officielles  ou  non,  les  chiffres  des  salaries,  quel  que 
soit  le  nom  choisi  pour  les  designer,  ceux  qui  s'occupent  du 
commerce,  des  transports,  etc.,  I'on  verra  qu'il  n'est  pas  exiigere 
de  dire  que  sur  cent  habitants,  quatre-vingt  quinze  sent 
interesses  a  la  hausse  contre  cinq,  qui  b(fneficient  sur  la  baisse 
aux  depens  des  premiers. 

Si  nous  passons  en  revue,  maintenant,  la  valeur  economi- 
que  de  ces  interets,  nous  arriverons  a  des  conclusions  ana- 
logues. 

Preliminairement,  faisons  remarquer  que  les  statistiques  du 
travail  n'existent  £ncore  chez  nous  qu'a  I'etat  embryonnaire  ;  ce 
n'est  que  sur  de  certains  points  que  des  donnees  exactes  peu- 
vent  etre  fournies,  et  non  sur  lageneralite  de  la  production . 
L'eniploi  et  la  citation  de  chilfres  ne  peuvent  done  signitier  la 
pretention  de  donner  des  resultats,  mathematiquement  inatta- 
quables .  Leur  seul  but  est  d'indiquer  I'ordre  de  grandeur  des 
rapports  etudies.  Ces  reserves  faites,  examinons  la  situation. 

Les  exportations  representent,  en  papier-monnaie,  un  mil- 
lion de  conlos  environ,  dont  un  bon  tiers  est  paye  en  salaires 
aux  colons,  aux  manoeuvres,  au  travail  coUaborateur  direct  du 
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phenomene  productif.  Pour  s'en  convaincre,  il  suflit  de  calculer 
la  part  afferente  a  la  main-d'oeuvre  dans  la  production  du  cafe 
{2$  par  arroba,  ou  8$  par  sac),  du  caoutchouc  (2$5oo  par 
kilogramme)  et  ainsi  de  suite. 

Les  transports  par  chemins  de  fer  exigent  one  depense 
annuelle  de  plus  de  100.000  contos,  dont  jb  a  80  %  payes  en 
salaires.  Le  cabotage  solde  annuellement  plus  de  iS.ooo  contos 
de  la  meme  facon. 

Le  budget  federal  papier  s'eleve  a  349.500  contos  en- 
viron, dont  280.000  au  moins  represented  des  traitements, 
des  honoraires,  des  commissions,  des  gratifications,  des  salaires 
ou  des  travaux,  se  resolvant  en  salaires  dans  le  pays. 

Les  budgets  des  Etats  s'elevent  a  igS.Soo  corilos,  ou 
140.000  sont  destines  au  meme  but.. 

Rien  qu'ici  nous  avons  le  resume  suivant  : 


Valeur  de  la  main-d'oeuvre  dans  les  exportations.  3oo.ooo:ooo$ooo 
Valeur  de  la  main-d'oeuvre  dans  les  transports  par 

chemins  de  fer   75.ooo:noo$ooo 

Valeur  de  la  main-d'oeuvre  dans  les  transports  par 

cabotatre   i5.ooo:ooo$ooo 

Traitements  et  autres  salaires  du  budget  federal, 

papier   28o.ooo:ooo$ooo 

Traitements  et  autres  salaires  des  budgets  des  Etats  i4o.ooo:ooo$ooo 

Total   8io.ooo:ooo$ooo 

Et  a  ce  total  il  faudrait  ajouter  les  salaires  se  rappor- 
tant  aux  utilites  consommees  dans  le  pays,  le  commerce 
d'importation  en  gros  et  au  detail,  les  industries  nationales 
et  ainsi  de  suite.  Le  manque  de  statistiques  nous  empe- 
chent  de  supputer  ces  valeurs,  mais  il  n'est  pas  excessif  de 
penser  que  le  grand  total  doit  se  rapprocher  d'un  million  de 
contos  depenses  de  la  sorte. 

En  nous  tenant  aux  chifFres  precedents,  nous  arrivons  a 
un  rapport  de  Via  80%  entre  les  paiements  des  utilites 
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vendues  a  Petranger  etles  salaires  payes  dans  le  paj-s  pour  leur 
production,  leur  transport  et  les  garanties  de  securite  que 
tout  Etat  doit  donner.  Si  nous  y  ajoutons,  comme  nous 
devrions  le  faire,  si  les  elements  numeriques  ne  nous  faisaient 
defaut,  les  consommations  locales,  le  commerce  interieur  de 
distribution,  les  manufactures,  etc.,  nous  ne  descendrions 
certes  pas  au  dessous  de  70'''„  pour  les  salaires.  Le  comple- 
ment a  looserait  la  part  relative  a  la  remuneration  des  ca- 
pitaux  engages. 

Ces  chiffres,  repetons-le,  n'ont  aucune  pretention  a  I'exac- 
titude .  En  realite,  ils  ne  peuvent  que  servir  de  base  a  des 
rectifications  futures,  desirables  a  tout  point  de  vue,  afin  de 
provoquer  I'etude  plus  minutieuse  des  phenomenes  eco- 
nomiques  dont  le  Bresil  est  le  siege.  Un  merite,  toutefois, 
peut  leur  etre  reconnu :  ils  m.onirent  a  quel  niveau  s'eleve 
approximativement  le  rapport  entre  les  salaires  et  la  remu- 
neration du  capital . 

Nous  obtenons  ainsi  les  deux  pourcentages  suivants  : 
en  nombre,  les  interesses  a  la  valorisation  progressive  de 
la  circulation  de  papier-monnaie  sont  95  "/^  environ  des 
habitants  du  pays  ;  comme  parcelle  economique  de  la  pro- 
duction, ils  representent  70  "/^  environ  des  valeurs  mises  en 
cours. 

Peut-on,  moralement,  penser  a  les  sacrifier  a  la  minorite, 
au  cas  eventuelj  qui  peut  et  doit  etre  combattu,  ou  la  hausse 
caiiserait  une  gene  reelle  aux  detenteurs  des  capitaux  ? 

Passons  maintenant  aux  engagements  financiers  du 
Bresil,  au  commencement  de  Pannee  courante. 

La  Dette  Exterieure  monte  a  t:  137.024.807,  se  divisant 
de  la  forme  suivante  : 

Dette  federale  (au  31  Mars  1910)    ....      £  87.920.000 
des  Etats  (au  31  D&embre  1909I  .    .  40.521.218 
»     des  municipalites  fau  3 1  D&embre  1 009)  8 . 583 . 649 

Total   *  137.024.867 
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La  Dette  Interieure  s'eleve  a  ySo.  754:554$65o,  ainsi 
divisee  : 

Dette  federate  (au  31  Mars  19 10)     .    .    ,  539.8i6.6oo$ooo 

»     desEtats  (au  31  Dtombre  1909)     .  i48.030:268$288 
1)     des  municipality  (au  31  D6cembre 

1909)   62. 907:6861362 

Total  75o.754:554$6So 

La  Dette  Flottante  attaint  343.816:3701878,  se  subdivisant 
comme  suit,  a  la  date  du  3i  Decembre  1909  : 

Dette  flottante  f6d6rale   268.224:773$i89 

>i        »      desEtats   75-59i:597$689 

Total  343.816 :37o$878 

Le  papier-monnaie  en  circulation,  au  3i  Mars  191  o,  s'ele- 
vait  a  627.o75:26i$5oo.  L'emission  de  la  Caisse  de  Con- 
version vaut  toujours  £  20.000.000,  ou  320. 000  co«tos  au 
change  fixe  pour  son  remboursement. 

Les  arrerages  de  la  Dette  Exterieure  exigent  environ 
£  8.5oo.ooo. 

La  hausse  du  change  de-ibpence  a  16  produit  done  une 
economie  de  8.5oo  contos  sur  les  sommes  depensees  pour 
acquerir  les  traites  envoyees  en  Europe,  pour  solder  le  service 
annuel  de  la  Dette . 

Cette  economie  est  reelle,  puisque  aucun  reinaniement 
tributaire  n'a  ete  fait,  et  se  distribue  entre  tous  les  contri- 
buables,  comme  disponibilite  budgetaire . 

La  Dette  Interieure,  la  Dette  Flottante  et  le  papier-mon- 
naie montant  a  1.730.000  contos,  sont  des  creances  de  la 
population  du  Bresil  sur  le  Tresor. 

Les  interets  et  I'amortissement  ne  varient  pas,  puisqu'ils 
continuent  a  etre  stipules  en  papier  ;  mais  comme  celui-ci  est 
valorise  par  la  hausse,  ces  dettes,  equivalant  a  £  108. 126.000 
au  change  de  i5  jpe;^c^,  passent a  representer  fii5.555.ooo 
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au  taux  plus  eleve.  De  meme  les  arrerages,  5i  .000  conios 
environ,  valant  £  3.200.000  a  pence,  sVlevent  a  £  3.400.000 
a  16  pence. 

Le  meme  raisonnement  s'impose  quant  a  tousles  salaires 
et  traitements. 

La  hausse  est  done  I'enrichissement  du  pays,  par  la  di- 
minution des  depenses  en  papier,  et  la  plus-value  de  celui-ci. 

Seuls,  peuvent  combattre  cette  afiirmation  les  tlieoristes 
d'unenouvelle  unite  de  valeur,  le  papier  au  lieu  de  I'or.  Mais, 
tant  que  celui-ci  se  maintiendra  dans  sa  position  actuelle 
d'etalon  unique  de  mesure  de  richesse,  I'observation  estexacte 
et  inattaquable,  a  moins  que  Ton  veuille  confondre  les  si- 
tuations d'equilibre,  foiidees  sur  le  metal,  avec  les  regimes 
transitoires  des  pays  qui  evoluent,  du  papier-monnaie  vers 
la  circulation  en  especes  monnayees  a  valeur  pleine. 

Cette  conviction  est,  d'ailleurs,  tellement  generalisee,  que 
les  propres  auteurs  de  la  loi  de  1906  sur  la  Caisse  de  Con- 
version declaraient  ne  pas  vouloir  entraver  la  conquete  de  la 
parite  legale  de  27  pence,  et  desirer  seulement  reprimer  les 
oscillations  brusques  des  cours . 

Maintenant  encore,  les  representants  les  plus  autorises 
du  courant  baissier  ne  parlent  que  d'augmenter  la  limite  des 
depots  a  la  Caisse,  de  C  20.000.000  a  £  40.000.000.  Les 
extremistes  sont  les  seuls  a  defendre  I'illimitation  du  depot, 
ce  qui  equi\  audrait  au  changement  d'etalon.  Mais  ce  sont  des 
voix  sans  echo,  quelle  que  soit  la  haute  valeur  individuelle  des 
defenseurs  de  ces  idees . 

De  meme,  le  developpement  des  sommes  deposees 
a  r5  pence,  surtout  combine  avec  la  mesure  que  d'aucuns 
pronent  —  de  racheter  le  papier-monnaie  courant  — ,  ne  servi- 
rait  qu'a  rendre  plus  facile  le  changement  d'etalon.  En  efFet, 
tant  que  la  limite  ne  serait  pas  atteinte,  le  change  ne  pourrait 
que  se  maintenir  aux  environs  de  la  parite  adoptee  pour 
remission  ;  et  si,  d'un  autre  cote,  le  papier  remboursable  A 
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27  pence  diminuait  constamment,  ce  serait  la  preparation 
d'une  conversion  generale  a  la  parite  de  la  loi,  d'ou  le  chan- 
gement  monetaire,  auquel  nous  venons  de  faire  allusion. 

Cette  nouvelle  tendance,  d'ailleurs,  a  deja  ete  repudiee 
par  les  interesses  a  la  baisse .  Les  propres  producteurs  et  in- 
termediaires  de  la  culture  cafeiere  de  Sao  Paulo,  par  I'organe 
d'une  Commission  speciale  du  grand  marche  de  Santos,  se 
sont  montres  d'accord  avec  la  nouvelle  parite  fixee  et  mainte- 
nue  exclusivement  par  les  facteurs  economiques  du  pays  : 
1 6  pence  par  mil  rets. 

Ce  qu'ils  plaident  maintenant,  c'est  I'illimitation  du  depot 
a  i6  pence.,  ou,  en  d'autres  terme3,'le  changement  d'eialon  a  ce 
taux. 

La  chose  est  absolumenl  impossible . 

Nous  en  avons  deja  expose  precedemment  I'immoralite 
irremediable,  les  inconvenients  pour  tous  les  salaries,  les 
dangers  pour  le  pays,  la  decheance  consecutive  pour  le  Bresil 
sur  le  marche  international,  les  embarras  crees  pour  I'appel 
des  collaborateurs  etrangers. 

Deux  autres  ordres  de  considerations  corroborent  cette 
maniere  de  voir. 

Si,  en  1906,  avec  un  Gouvernement  sans  mauvais-vou- 
loir  contre  les  cours  deprecies,  la  profonde  modification  du 
changement  de  parite  n'a  pas  ete  possible,  comment  I'obtenir 
aujourd'hui,  que  I'ancienne  tradition  des  hommes  d'Etat  du 
Bresil  a  ete  reprise,  que  tous  les  efforts  sont  tendus  vers  le 
retour  au  taux  moyen,  maintenu  pendant  presque  un  demi 
siecle  par  I'Empire,  et  auquel  tous  nos  progres  sont  dus  ? 

Cette  unite  de  vues,  brisee  ou  tout  au  moins  obscurcie 
pendant  irois  ans,  s'est  retablie,  pour  la  plus  grande  force  et 
le  plus  grand  bien  de  I'essor  politique  et  economique  du  pays. 
II  n'y  a  done  pas  lieu  de  penser  trouver,  en  19 10,  des  facilites 
refusees  quatre  ans  plus  tot,  en  une  phase  moins  caracterisee 
que  la  presente  dans  le  sens  du  sound  money . 
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Et  alors,  quand  le  Bresil  se  trouve  en  pleine  maree  mon- 
tante  de  retablissetnent  de  ses  forces,  quand  les  amortissemenft 
suspendus  par  le  Junding-scheme  sont  repris  avec  anticipa- 
tion d'un  an  et  demi  sur  les  delais  contractuels  ;  quand  les 
conversions  prouvent  notre  credit  et  attenuent  nos  charges 
financieres  ;  quand  tout  indique  I'evolution  progressive  de  la 
Nation;  c'est  en  ce  moment  que  I'on  vient  plaider  une  poli- 
tique de  faillite,  de  repudiation  d'engagements,  ou  la  signature 
du  pays  est  attachee  ? 

Le  renom  du  Bresil  et  sa  reputation  comme  debiteur  ne 
peuvent  etre  a  la  merci  de  pareilles  aventures.  Les  partisans 
de  la  banqueroute  officielle,  partielle  peut-etre,  mais  banque- 
route  tout  de  meme,  ne  triomplieront  pas  d'un  passe  de  plus 
de  soixante  ans  de  labeur  et  de  ponctualite,  a  travers  les  vicis- 
situdes de  toute  sorte  que  les  evenements  nous  ont  pro- 
diguees. 

Contra  ces  partisans  de  la  depreciation  du  papier-mon- 
naie  se  dressent  les  adversaires  de  tous  temps  de  la  Caisse 
de  Conversion,  travaillant  toujours  au  retour  de  la  circulation 
metallique,  selon  les  regies  fixees  en  1846,  et  maintenues 
jusqu'aujourd'hui . 

Places  a  un  point  de  vue  doctrinaire,  leurs  critiques, 
parfaitement  exactes,  se  montrent,  touiefois,  un  peu  oublieuses 
des  contingences  humaines,  et  sacrifient,  peut-etre,  a  une  logi- 
que  orgueilleuse  les  temperaments  que  les  nouveaux  interets, 
crees  par  la  loi  de  1 906,  viendraient  exiger. 

L'impossibilite,  au  point  de  vue  abiolu,  de  fixer  les  changes 
a  un  taux  donne  a\  ec  le  mecanisme  institue  a  la  Caisse  de 
Conversion,  est  soulignee  par  eux.  Malgre  tous  les  pronostics, 
la  valorisation  du  papier-monnaie  s'est  faite,  la  Caisse  ayant 
fonctionne  comme  appareil  stabilisateur  pendant  une  periode 
d'environ  trois  ans,  laps  de  temps  entierement  comparable  a 
celuides  periodes  de  fixite  des  cours,  sous  la  seule  influence 
de  la  section  des  changes  de  I'ancien  Banco  da  Republica. 
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Si  I'on  arrive  a  des  resultats  comparables  par  ces  deux 
methodes,  pourquoi  s'obstiner  a  conserver  la  plus  couteuse  ? 

Or,  c'est  la  Caisse  qui  est  la  plus  dispendieuse,  par  les 
frais  de  personnel  et  de  materiel,  et  par  les  interets  non 
percus  sur  des  sommes  qui  devraient  rapporter,  si  elles  se 
trouvaieni  en  plein  mouvement  commercial. 

Cette  meme  creation  a  engendre  de  nouveaux  genres 
de  speculation  sur  Tor,  reserves  aux  possesseurs  de  grandes 
fommes  en  especes.  Ainsi  est-il  arrive  pour  la  rapide  as- 
cension des  depots  a  la  limite  legale,  sous  Faction  com- 
binee  du  manque  de  resistance  economique  des  producteurs 
de  cafe  et  de  caoutchouc  (forces  par  la-meme  a  vendre  leurs 
recoltes,  et  encore  presses  par  les  lois  limitant  I'exportation 
libre),  des  importations  d'or  faites  dans  le  but  de  profiter  de 
ce  facteur  favorable  aux  capitaux  metalliques,  et  de  la  diffe- 
rence de  cours  entre  les  marches  des  produits  et  celui  de 
remission  des  billets  convertibles.  Ainsi  est-il  encore  arrive, 
pour  profiter  des  cours  du  papier  en  marche  libre  et  de 
celui  de  la  Caisse  de  Conversion,  pour  toutes  operations 
commerciales  ou  I'assimilation  erronee  des  billets  de  la 
Caisse  et  du  papier-monnaie'  officiel  a  donne  aux  premiers 
le  cours  force,  dont  legalement  ils  ne  jouissent  pas.  Comme 
consequence,  non  directe,  mais  indirecte  de  cette  situation, 
les  sommes  arrivees  trop  tard  pour  etre  deposees  a  cet  ins- 
tltut  d'emission  sont  la  base  d'un  afflux  d'or  a  la  douane, 
moins  couteux  a  Timportation  que  les  vales-ouro  du  Banco  do 
Brasil,  qui  les  emettait  a  un  taux  trop  bas.  Empressons-nous 
de  dire,  d'ailleurs,  que  les  mesures  recemment  prises  par  la 
Banque ont  retabli  I'equilibre  de  la  situation. 

La  solution  proposee,  parfaitement  justifiee,  en  theorie, 
consiste  en  supprimer  la  Caisse,  par  I'appel  au  remboursement 
des  billets  emis. 

Et  deux  arguments  de  grande  valeur  sont  presentes 
pour  defendre  cette  proposition  :  la  solution  serait  definitive, 
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tandis  que  toute  hausse  fixee  par  la  loi  exigerait  autant  d'in- 
terventions  des  Chambres  que  I'on  admettrait  de  degres  ou 
d'echelons  pour  atteindre  la  parite  legale  ;  ce  serait  le  retour 
aux  saines  doctrines  economiques,  I'abandon  de  la  politique 
d'intervenlion  outranciere  qui  vient  de  faire  ses  preuves,  si 
malheureusement. 

Un  inconvenient  en  resulterait.  Ces  Sao.ooo  conlos 
limis  par  la  Caisse  se  trouvent,  surtout  maintenant  que  le 
change  est  monte  au  dessus  de  1 5  pence,  entre  les  mains  d'un 
grand  noinbre  de  personnes,  incorpores  a  la  circulation ; 
de  grandes  sommes  s'en  trouvent  sur  les  marches  recules  de 
I'Amazonie,  par  effet  des  achats  de  caoutchouc,  et  d'autres 
a  Goyaz  et  Matto  Grosso,  pour  les  acquisitions  de  betail. 
Sur  les  places  commerciales  du  littoral  ces  billets  circulent 
preferentiellement,  par  application  du  principe  deOresham. 
En  parelUes  circonstances,  le  retrait  d'une  masse  aussi  con- 
siderable pourrait  jeter  le  trouble  dans  les  rapports  mone- 
taires. 

L'observation  est  juste,  et  indique  que  des  precautions  doi- 
vent  etre  prises  pour  ne  pas  provoquer  de  hearts  dans  le  cy- 
cle des  echanges.  Et  c'est  pour  cela  que,  depuis  longtemps,  des 
esprits  eclaires  redoublent  d'efforts  pour  acclimater  ou  deve- 
iopper  au  Bresil  la  circulation  du  cheque  et  les  paiements 
par  compensation.  Le  projet  de  modification  des  textes  le- 
gaux  sur  le  cheque  est  en  instance  devant  la  Chambre. 
Le  fonctionnement  d'une  Clearing-house  est  a  I'etude. 

Si  la  rapidite  avec  laquelle  la  Caisse  de  Conversion 
s'est  remplie  avait  permis  d'attendre  encore  quelque  temps, 
au  lieu  de  forcer  a  solutionner  le  probleme  a  la  fin  d'une  pe- 
riode  gouvernementale,  un  autre  plan  eut  pu  etre  suggere, 
donnant  satisfaction  generale  aux  porteurs  de  billets  converti- 
bles, aux  exigences  du  Tresor,  a  la  reduction  des  charges 
provenantde  nos  engagements  financiers.  Seulement,  un  tel 
projet  exigerait  la  continuile  et  la  fermete  qu'il  est  plus  fa- 
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cile  de  trouver  au  commencement,  qu'a  la  fin  du  delai  de  du- 
ree  des  pouvoirs  presidentiels.  Nous  ne  le  developperons  pas 
ici,  pour  ce  motif. 

Mais  toutes  ces  solutions,  theoriquement  acceptables,  les 
seules  meme  qui  ne  s'inspirent  pas  d'un  empirisme  redou- 
table  en  matiere  financiere,  ont,  pour  les  milieux  politiques,  le 
grave  tort  d'etre  absolues,  de  ne  considerer  que  I'essence  du 
phenomene,  en  negligeant  les  conditions  accessoires,  aussi 
importantes,  parfois  plus  importantes  que  le  but  principal  de 
rintervention  sollicitee . 

Or,  gouverner,  legiferer,  et  faire  acte  de  pouvoir  public 
ne  correspondent  point  a  etablir  le  developpement  rigou- 
reux  et  inflexible  d'un  theme  logique  :  c'est  trouver  un  juste 
equilibre  entre  les  doctrines  et  les  fails,  appliquer  les 
premieres  de  sorte  a  reduire  au  minimum  les  derangements 
indispensables  pour  la  conquete  de  niveaux  plus  eleves. 
C'est  toujours  la  loi  de  I'economie  de  I'effort,  de  Paction 
reciproque  des  actes  et  du  milieu. 

II  est  indiscutable  que  les  inconvenients  des  oscillations 
des  cours,  graves  comme  nous  les  savons,  ont  cree  une  hosti- 
lite  marquee  contre  toute  mesure  que  I'on  croit  pouvoir,  a  tort 
ou  a  raison,  rendre  plus  facile  le  retour  des  hauts  et  des  bas 
du  temps  de  la  speculation  sur  I'or.  Le  desir  de  posseder 
de  nouveau  des  changes  plus  hauts  est,  pour  cela,  natu- 
rellement  tempere  par  la  crainte  des  consequences  ruineuses 
de  la  fluctuation  des  taux.  II  s'est  meme  etabli  une  sourde  re- 
pugnance envers  toute  tentative,  pouvant  mener  a  une  telle 
situation. 

Au  point  de  vue  gouvernemental,  peu  importe  raisonner 
etdiscuter  si  cet  etat  d'ame  est  justifie  ou  non.  Tout  en  agis- 
sant  dans  le  sens  de  persuader  les  incredules,  le  devoir  de 
ceux  qui  dirigent  les  affaires  est  de  compter  avec  cet  element 
psychologique,  pour  ne  pasle  heurter  et,  de  preference,  I'avoir 
comme  collaborateur. 
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C'est  le  but,  tres  conservateur,  quoique  passible  de  cri- 
tique quant  a  son  orthodoxie  economique,  des  projets  du 
Gouvernement  et  de  la  Commission  du  budget  de  la  Cham- 
bre  des  Deputes. 

La  solution  proposee  par  cette  derniere  est  moins  prompte, 
moins  scientilique,  plus  transitoire,  plus  couteuse  que  la  li- 
gne  droite,  indiquee  par  la  theorie  :  rabolition  de  la  Caisse,  par 
Tun  quelconque  des  procedes  acceptables,  dans  ce  sens. 

Mais  elle  a  I'inappreciable  avantage  de  rassurer  lestimides, 
de  tranquilliser  ceux  qui  craignent  le  retour  trop  precipite  des 
taux  eleves,  et  la  conquete  anticipee  de  la  parite  legale.  Elle 
substitue  la  collaboration  conservatrice  a  un  antagonisme  de 
classes.  C'est  son  tres  haul  merite,  capable  d'efFacer  ce  que  le 
projet  a  de  critiquable  en  theorie. 

Adoptee,  cette  mesure  permet  d'arriver  au  meme  but, 
mais  en  plus  de  temps,  permettant  ainsi  I'ajustement  progressif, 
et  continu  des  conditions  des  salaires,  et  autres,  a  I'ensemble 
des  facteurs  du  phenomene  productif . 

Sans  revenir  ici  sur  Pillimitation  des  depots  —  car  il  se- 
rait  absurde  de  penser  que  I'etalon,  inchange  a  1 5  pence,  vien- 
drait  a  etre  modifie  un  peim/  plus  haut,  quand  les  pseudo- 
avantages  de  la  mesure  sont  moindres  — ,  occupons-nous  d'une 
objection  faite  contra  le  projet  de  la  Commission  parlementaire, 
qui  a  maintenu  le  meme  chiffre  pour  la  limite  des  depots  a  la 
nouvelle  Caisse,  etablie  a  i6 pence. 

Avec  cette  limite  constante,  remission  cessera  de  suite, 
dit-on,  car  les  20  millions  deposes  a  1 5  pence  seront  transferes 
au  nouvel  institut.  Ce  fait  n'est  pas  possible. 

Des  circonstances,  etrangeres  au  fonctionnerrwnt  de  la 
Caisse  a  i5  pence,  peuvent  diminuer  les  dep6ts  de  celle-ci: 
ainsi  agiraient  des  demandes  d'or  sur  les  marches  des  pays 
voisins,  la  hausse  de  Tescompte  sur  d'autres.  Et  ces  sommes, 
.ainsi  retirees,  n'auraient  aucune  influence  sur  la  nou\  elle  Caisse 
a  16.  Des  billets  emis  actuellement,  des  sommes  tres  fortes  se 
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trouvent  hors  de  portee  pour  etre  rapidement  presentees  aux 
guichets  et  soumises  au  transfert.  De  sorte  que  la  nouvelle 
Gaisse  a  i6 p:nce,  entierement  vierge  au  moment  ou  ellecom- 
mencerait  a  fonctionner,  ne  se  remplirait  pas  du  produit  de  I'e- 
mission  ancienne ;  celle-ci  ne  se  presenterait  que  lentement, 
laissant  le  temps  au  depot  de  somtnes  nouvelles.  Ainsi  le 
courant  de  remplissage  serait  ralenti,  et  maintiendrait  I'equi- 
libre  avec  la  poussee  evolutive  du  pays  vers  un  niveau  eco- 
nomique  superieur. 

Mais  il  faut  prendre  une  decision  et  agir,  si  I'on  souhaite 
d'eviter  des  solutions  plus  violentes  et  plus  radicales,  imposees 
par  revolution  naturelle  du  probleme. 

De  quelque  cote  qu'elles  viennent  —  mesures  legislatives 
temporisatrices,  ou  pression  formidable  des  fails  —  les  nou- 
velles directions  economiques  ne  permettent  plus  le  retour  en 
arriere,  I'avilissement  des  cours,  I'exploitation  des  salaries,  la 
permanence  des  facteurs  malsains  d'une  production  artificiel- 
lement  forcee. 

L'avenir  qui  s'ouvre  devant  nous  est  celui  de  la  valori- 
sation des  moyens  d'echange,  du  juste  equilibre  entre  employ- 
eurs  et  employes,  de  la  protection  a  la  main-d'ceuvre,  de 
la  hausse  du  standard  of  life  pour  tons  les  habitants  du  pays. 

C'est  vers  la  redemption  economique  que  le  Bresil  est 
en  marche. 

,  Et  tons  ceux  qui  coopereront  a  cette  envolee  vers  la  lu- 
miere,  aurontdonne  a  notre  vieille  tradition  de  politique 
monetaire  une  manifestation  de  solidarite  a  travers  les  temps, 
et  a  I'ancien  ideal  de  nos  ai'eux  une  preuve  de  fidelite 
tenace , 
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